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序章  
温室効果ガスの排出が主因とされる気候変動、森林伐採や工業化の進展に伴
う有害化学物質の使用・放出・拡散による自然環境破壊や汚染は、これまで、
現在の先進工業国の産業発展、経済成長の過程でもたらされてきた側面が大き
いとされてきた。近年ではこれら先進国の他にも、BRICs（ブラジル、ロシア、
インド、中国）、BRICs の次の国という意味でネクストイレブン（ベトナム、フ
ィリピン、インドネシア、韓国、パキスタン、バングラディッシュ、イラン、
ナイジェリア、エジプト、トルコ、メキシコ）、あるいは VISTA（ベトナム、
インドネシア、南アフリカ、トルコ、アルゼンチン）といった国々が「発展途
上国」から今後の世界経済成長を引っ張る「新興国」として目覚ましい工業化、
経済成長を遂げている。しかし、現在の先進国がかつて経験したように工業化
に伴う経済発展は人々に物質的な豊かさをもたらす一方で、その国や周辺国の
自然環境に深刻な破壊や汚染を引き起こす。経済発展を遂げる新興国や途上国
においても今後、環境破壊や汚染が経済成長以上の大きな課題として浮上して
くることが予想される。  
海に囲まれた島国である日本に住む我々にとって新興国の環境破壊・汚染は
文字通りの対岸の火事ではない。例えば発展著しい中国の工業地帯で発生した
さしたる処理もされていない有害汚染物質を吸着した黄砂が偏西風に乗って
日本各地に降り注ぐといったように、温室効果ガスや有害化学物質の大気や海
洋を通じた移動、拡散による汚染の広がりという点からみれば本来国境など無
意味であるし、加えてグローバル化が進む世界では、資本や労働力の国境を越
えた移動が活発化し、貿易を通じてモノやサービスの取引が増大しているから
である。事実、日本にも途上国、新興国の自然環境の破壊・汚染の犠牲の上に
生産された製品や食料品などが多く流入し、時に食料品そのものが有害化学物
質で汚染されていたり、環境基準をはるかに上回る重金属類等の有害物質が混
入された製品が見つかることも増えてきている。  
 自然環境の破壊、汚染の問題はかつて公害「Public Nuisance」と呼ばれてい
た。環境基本法（1993 年）によれば「公害とは、環境の保全上の支障のうち、
事業活動その他の人の活動に伴って生ずる相当範囲にわたる大気の汚染、水質
の汚濁（水質以外の水の状態又は水底の底質が悪化することを含む）、土壌の
汚染、騒音、振動、地盤の沈下（鉱物の掘採のための土地の掘削によるものを
除く）及び悪臭によって、人の健康又は生活環境（人の生活に密接な関係のあ
る財産並びに人の生活に密接な関係のある動植物及びその生育環境を含む）に
係る被害が生ずること。」と定義され、具体的な 7 公害として、大気汚染、水
質汚濁、土壌汚染、騒音、振動、悪臭、地盤沈下が挙げられている。近年では
アスベスト、日照権、電波障害、光害（夜明るすぎることなど）も広義には公
害に含められている。1950 年代以降の高度経済成長を背景に社会問題化したこ
れらの「公害」または「産業公害」は、問題となる汚染源、原因者と被害、被
害者との関係が比較的明確で、その防止・解決のために行うべき対策が具体的
である場合がほとんであったが、その後、「環境問題」あるいは「地球環境問
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題」と表現が変えられる中で、その汚染源、被害者、その具体的な対策と効果
等が非常に曖昧でわかりにくいものとなってしまった。  
環境問題の顕在化は、自然界の容量を超えて人間活動の規模が巨大化してき
たことを意味するものである。それ故、世界でさらなる人口増加、経済の発展
に伴うエネルギー・資源等の消費拡大が見込まれる今後において、我々が普段
行っているような普通の社会生活を根本から見直す以外にこの問題の沈静化
は望むべくもない。ひいては、我々人類の文明の在り方そのものが問われる段
階に来ているといっても過言ではない。  
以上のような環境問題の現状やそれに対する人々の関心の高まり、政策的取
り組みを受けて、企業を取り巻く様々なステークホルダー（利害関係者）にも
意識・行動の変化が見られるようになってきた。1960～70 年代以降、環境配慮
型の製品・サービスを優先して購入するグリーンコンシューマ （ー緑の消費者）
や SRI（社会的責任投資）、エコ・ファンドといった環境配慮の視点で投資を行
うグリーンインベスター（緑の投資家）、あるいは環境 NGO といった、環境問
題に非常に高い関心を持つステークホルダーが登場し、それぞれの立場から、
企業に対して環境問題への取り組みを働きかけるような動きが欧米をはじめ
として日本でも見られるようになってきている。特に 1997 年に地球温暖化に
関する国際会議が京都で開催されたことを契機に、日本企業の環境問題への取
り組みが 90 年代後半から 2000 年代以降急速に進んだ。この時期、規模の大小
を問わず多くの日本企業が環境問題への対策を積極的に行ったが、そこでは、
必ずといって良いほど、環境経営に積極的な企業は省資源、リサイクル等の活
動を通じてコストを低下させる、あるいは環境経営を通じて企業に対する信用
や信頼感が向上し、その結果ブランドイメージの向上がもたらされるといった
プラスの効果が喧伝された。しかし、後述するように環境問題そのものは問題
の原因、対処法、効果等が曖昧であり、視点も長期に及ぶことから、企業経営
にとって環境問題に取り組むとはどういう意味があるのか、本当にプラスの効
果がもたらされるのか、という点について、必ずしも明確な答えが出ていると
はいい難いのが現状である。このような中で企業は環境問題やそれに密接に関
係する「企業の社会的責任（=Corporate Social Responsibility: CSR、以下 CSR と
表記）についてどういう視点を持ち、また経営戦略や事業戦略との関係ではど
う捉えていけば良いのであろうか。あるいは 90 年代後半以降進んだ企業の環
境への取り組みは、企業経営の最終的かつ最も重要な評価である財務業績とど
う関連するのであろうか。これらの問いをリサーチクエスチョンとし、その答
えを明らかにすべく考察していく。本論文の概要は以下のとおりである。  
 第 1 章では、環境問題と企業経営との関連から「企業と CSR、環境問題」に
ついての歴史的展開や理論形成を中心に論じている。特に 1960～70 年代以降、
「企業と環境問題」を包括する形で急速に発展・展開した経営学の学問分野「企
業と社会（Business & Society）」論の中心課題である、CSR 論の理論と展開を
促した背景や出来事について実践面から確認し、CSR 論において環境問題がど
のように捉えられてきたかに関する議論を中心に論を進めていく。  
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環境問題は、マクロ的には複数の国の経済利害が複雑に絡みあう問題となっ
ており、ミクロ的にもその原因を少数の要素に還元し、特定できるようなもの
ではなく、むしろ人々の日常生活や通常の経済活動における環境負荷といった、
近代以降におけるわれわれ人間社会の全システム的な問題であり、軽々しく解
決策を提示できるような問題でもないことが次第に明らかになってきている。
限りある資源と生態系を保全し、資源循環型で持続可能な社会を形成するため
には、個人、企業、自治体、政府、国家間などそれぞれの分野が連携し一丸と
なって、環境と経済の両立を図っていくという視点が必要となる。  
経済産業省の産業構造審議会環境部会「産業と環境小委員会」では、いかに
環境と経済を両立させ、持続可能な経済社会を構築するかという課題について、
2003 年に中間報告書『環境立国宣言＝環境と両立した企業経営と環境ビジネス
のあり方＝』を公表した。報告書の中で、日本経済社会が環境と経済を両立す
る、まさしく「環境立国」として展開していくために、企業に対しては、「企
業経営のグリーン化」、市場のステークホルダーに対しては、「市場のグリーン
化」、そして国に対しては、「国家政策のグリーン化」をそれぞれ提言している。  
「企業経営のグリーン化」では、生産システム・製品のグリーン化等、企業活
動のあらゆる面に環境配慮をビルトインしていくとともに、積極的な環境情報
の提供、ステークホルダーとの交流・協調により、競争力のある自主的な環境
経営の進展、異分野連携や既存生産システム活用による独創的な環境ビジネス
への挑戦などが期待されている。そして、環境に配慮した製品のサービスや企
業経営が競争力を有するためには、企業間取引におけるグリーン調達、金融機
関における環境対応の評価に基づく投融資による支援、企業の従業員はじめ市
民活動、株主、取引先等のステークホルダーによる市場での環境配慮製品や経
営評価などの、「市場のグリーン化」が不可欠である。加えて、企業の自主的
な環境経営に対する取り組みへの支援、国際市場と整合性のある環境基準や物
質循環ネットワークの構築、グリーン購入拡大等の需要側の取り組みの促進、
環境保全に関わる多様な人的ネットワークの構築、環境規制法をはじめとする
法体系の見直し、グリーン税制優遇措置や排出権取引といった各種経済的手法
の導入など、国家政策としての産業のグリーン化が期待されている 1 。企業が
環境経営を推進していくためには、企業側からの積極的な努力と、市場による
支援と評価、そして国家による指導と支援という三位一体の推進が必要とされ
る。  
第 2 章では、第 1 章で概観した実践としての CSR や環境問題への企業の取り
組みを主に経営学を視座としたアカデミックな立場から CSR 論、環境経営論と
して捉え、その歴史的展開について概観している。  
環境問題への関心が高まり、企業の環境への取り組みが叫ばれる中で、各ス
テークホルダーは自らが関わる企業が、どこまで環境問題に対して取り組んで
いるのか、同業他社と比較してどの程度進んだものなのかといった、環境面か
らの企業評価・格付に関する情報を要求し始めている。一方企業の側も、株価
や企業イメージに影響を与える可能性もある自社の環境問題への取り組みが
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どのように評価され、どのレベルにあるのかといった情報を求めるようになっ
てきている。企業の環境に対する取り組み評価に必要な情報は、成長性や収益
性あるいは安全性といった、財務諸表を中心とした従来の経済性中心の企業評
価からは得ることができない。そこでこれまで経済性がその評価項目の中心と
考えられてきた企業評価の中に、新しく環境性（あるいは環境問題への対応を
含む広義の社会性）の項目を取り入れようという動きが近年特に顕著に現れて
いる。わが国で 1999 年に登場したエコ・ファンドが、投資信託商品としては
初めて、銘柄選定基準に環境面での評価を取り入れている。2002 年 5 月 22 日
に成立した土壌汚染対策法によって、不動産の取得に際し土地の所有者、及び
使用者は今後、不動産の土壌汚染に関する綿密な環境リスク評価や、当該不動
産を所有、あるいは使用している企業の化学物質を中心とした環境問題への取
り組みを詳細に調査することが必要になってくる。また取引先などの相手企業
に環境配慮商品の購入を優先的に求めるグリーン購入法の成立により、取引先
企業の選定基準に環境による企業評価・格付情報が利用されることが予想され
る。さらに、消費者が製品を購入する際、省エネやリサイクルのしやすさとい
った製品に関する環境対応度や環境ブランド、製造元である企業の環境対応度
といった情報をその購買基準として参考にすることも予想される。企業の環境
への取り組み評価の基準や手法、そこから提供される情報やその解釈は量的に
も質的にも多様である。企業を取り巻く様々なステークホルダーはこれらの情
報のうちで、それぞれが必要とする情報を収集・分析し、それぞれの利害に合
わせた形で意思決定し、またそれぞれの立場から、自らが関わる企業に対して
具体的に行動を起こし、企業活動に関わり、影響を与えることが予想される。 
 第 3 章では、以上のような現実に実施されつつある企業の環境対策や社会性
を取り入れた企業評価の現状と課題について、また試論として提示されている
環境格付けの現状について考察している。  
環境問題の多様化・複雑化・深刻化は、一方で環境関連事業市場（エコビジ
ネス市場）の拡大をもたらし、大きなビジネスチャンスをもたらすものと考え
られている。環境省は 2002 年 8 月にエコビジネスの市場実態や普及促進に必
要な施策などをまとめた「環境ビジネス研究会報告書」を公表した。この中で
環境省は、エコビジネスの市場規模は 2010 年で 40 兆１千億円に達し、雇用規
模 86 万 7 千人、年平均伸び率 3.7%の成長産業になると推計している。そして
「今回の報告書は燃料電池など新技術関連データを含んでいないため、実際の
市場規模はさらに大きなものになっていくだろう」と予測している2。  
 環境問題に関連する、企業を取り巻くこのような外部環境の変化は、企業経
営に 2 つの観点から影響を及ぼし始めている。一つは環境問題への取り組みの
巧拙が企業の成長性や収益性に影響を及ぼしかねないといった経営上のリス
クであり、もう一つは環境関連ビジネスへの進出による事業拡大などのチャン
スである。現状では、企業が環境対策を行うことは通常の事業活動を行う上で
も当然の活動になりつつある。そこで、企業が従来から言われているような事
業活動とは別次元の、単に「企業の社会的責任（CSR）」という観点からのみ、
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いわば受身的に環境対策を行うようであれば、他社との差別化につながらず、
その活動の成果はわずかなものになってしまうだろう。すなわち環境対策を自
社の経営活動と切り離して考えるのではなく、経営活動とどのように統合し、
自社の競争優位につなげていくべきかという戦略的視点が必要となる。  
以上のような認識の下、第 4 章では企業の環境への取り組みを経営戦略論と
の関連で考察し、経営戦略論の基本概念であるポジショニングとリソースの観
点から企業は環境対策をどのように行うべきかについて理論的に考察してい
る。第 4 章の前半では、CSR と企業利益との関係をどのように考えていくべき
かについて企業の本質的な特性や経営学の観点から検討した上で、1990 年代以
降いち早く環境問題への取り組みを進め、環境先進企業として名を馳せた企業
がどのように知名度と競争力を持ち得たかについて、経営戦略論の理論を用い
て考察する。後半では、今後の環境・CSR を考える上で従来のポジショニング
から、リソース・ベースの観点で考えていくことの意義と重要性を、無形資産
の一部であるレピュテーション概念とともに提示する。また、環境、CSR と企
業財務業績に関する先行研究をレビューし、先行する欧米や日本で行われた研
究結果について確認しておく。  
 そして、第 5 章では環境経営と企業財務業績との関係について日本の製造業
企業を対象に、期間を分けた二つの実証分析を行っている。一つ目の分析では、
企業の環境への取り組みが本格化し、環境経営ブームとなった 2000年から 2004
年まで 5 年間について、過去の環境への取り組みとその後の業績、過去の業績
とその後の環境への取り組みの両者の関係について、短期（2 年後）および中
期（4 年後）に分けて行っている。二つ目の分析は、2000 年から 2004 年の時
期が IT バブルとその崩壊という財務業績に大きな変動があった時期であった
点を踏まえ、2003 年を底とし、その後日本経済が景気低迷から脱し、比較的好
調であった 2007 年 12 月頃までの景気回復期、好況期に焦点を合わせて、環境
への取り組みとその後の財務業績の関係について検証を試みている。  
 最終の 6 章では、これまでの考察を振り返り、課題を検討しつつ、まとめと
今後の研究の方向性について考察する。  
 以上の各章は、筆者がこれまで論文、ディスカッションペーパーの形で刊行
したものが元になっている。それら初出一覧は、第 1 章（2006, 2007a）、第 2
章（2006, 2007a）、第 3 章（2004）、第 4 章（2007b）、第 5 章（2005, 2010）で
ある。本論文を執筆するにあたり、これらの論文の内容を大幅に修正加筆して
いる。但し、実証研究の性格上データを更新できないものについてはそのまま
採用している。  
                                                                
1 経済産業省（2003）  
2 環境省（2002a）p.2. 
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第 1 章 企業経営と CSR・環境問題－その生成と歴史的展開－  
 
1. はじめに  
 
 本章では、「CSR 論」や「環境経営論」が経営学を中心としたアカデミック
な分野で議論される発端となった背景について主に扱っている。「企業経営と
環境問題」の歴史的経緯には産業公害から始まり、地球環境問題へと拡大して
きた背景があるが、そこでは必ずといってよいほど CSR 論が議論されてきた。
もちろん環境問題の全ての原因を企業に求め、その全責任を問うわけにはいか
ないが、企業が環境対策・環境保護活動にどう関わるかについて、これまで実
務・学術の両面において CSR 論は様々な知見を提供し、今日に至るまで多大な
影響を与えている。一方で、この CSR 論は、公害・環境問題の発生や「企業と
社会」をめぐる人権、雇用、安全、コミュニティ、消費者保護、反貧困、人種
差別撤廃などに関する様々な問題やそれに対する社会運動などの具体的な活
動の展開の結果発展してきたという歴史がある。すなわち現実の社会動向が経
営学における CSR 論の理論的展開を推し進めたという現実である。そのため、
経営学における CSR 論を理解するためには、その発端となった現象としての
CSR（あるいは CSR 運動）やその社会的経済的な背景、世論の変化等について
も理解しておく必要があるといえよう。  
本章では、以上のような問題意識から、前半部分で CSR という考え方が、そ
もそもどのような現象・事象・経緯を経て、展開していったのか、特に米国と
日本での事例を中心に確認していく。また後半では公害から環境問題・地球環
境問題へとその名称を変化させていく中で、企業経営にとって環境問題1が経営
課題上どう位置づけられ、どのような変遷を辿っていったのかについて考察し
ている。  
 
2. 第 2 次世界大戦前の CSR 
 
2.1 米国における CSR の源流  
 
欧米では、すでに経営学の分野で Sheldon（1924）2において CSR に関する記
述が見られるように、現代の CSR につながる議論の端緒は近代企業が巨大化し、
その社会的影響力が大きくなり始めた 1920 年代にさかのぼることができると
いわれている3。   
特に米国における 1920 年代は、第一次世界大戦への物資の輸出によって発
展した重工業への投資、戦争帰還兵による消費の拡大、モータリゼーションの
スタートによる自動車工業の躍進などによって、大恐慌（1929-1939）の発端と
なった 1929 年のニューヨーク市場の大暴落まで、空前の経済的繁栄を遂げ、
大量生産・大量消費の生活様式が確立した時期にあたる。1920 年代のこのよう
な社会・経済変化は、近代企業の巨大化と社会的影響力の増大を促すと同時に、
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企業の規模拡大と高度技術追求のための必要資本の増大による株式の多数化
および分散化、そしてその結果、株主の企業支配からの後退と専門経営者によ
る企業支配の台頭、すなわち、Berle & Means（1932）の指摘する「所有と支配
の分離」をもたらした。それまでの企業の支配者という立場を離れて「単なる
資本の報酬の受取人4」になってしまった株主は、従業員、消費者などと並ぶス
テークホルダー（利害関係者）の一員となった。森本（1994）は、この株主か
ら専門経営者への企業支配者の交代が、自己利益の極大化という従来の企業の
経営原理に大きな変化をもたらしたという点を指摘し、以下のように述べてい
る。「経営者を新しい支配者とする企業は、これら環境主体（筆者注：ステー
クホルダーと同義）の期待ないし利害にこたえるよう経営されなければならな
くなる。その経営原理は、出資者の期待である収益性はもとより、労働者や消
費者などの環境主体の期待を内包し、統合し、止揚できるものでなければなら
ない。…（中略）…このようにして企業は、出資者の所有物である収益性追求
機関としての性格を脱し、多様な環境主体と相互作用しながら、経営者の指導
のもとで多数の構成員が協働する社会的機関へと変貌した。」同様に、高田
（1974）も「所有と支配の分離」によって、専門経営者が、それまでの株主に
対してのみ忠誠を尽くすという制約から解放され自由裁量を得たことは、CSR
を経営理念化し実行する可能性を示すものであるとしている5。  
このように森本（1994）や高田（1974）は、1920 年代に進んだ「所有と支配
の分離」という大企業の構造変化が、企業の大規模化と社会的影響力の増大、
それまで見られた利益志向に変化をもたらし、その結果として CSR の実践へと
結びついたという理論的考察を行っている。  
 一方、Mitchell（1989=2003）は、Berle & Means（1932）以降の企業の支配形
態について分析した結果、株主（所有者）支配型企業と経営者支配型企業との
間で、利益極大化志向に差はなく、両者に同じような社会経営政策 6および CSR
の理念が確認された、すなわち支配形態に関係なく大企業は社会経営政策およ
び CSR の遂行を行っていたと指摘している 7。さらに彼は、企業によるこれら
の活動の遂行の目的は、社会問題への関与ではなく、巨大化した企業が、大衆
からの非難を回避し、自らが有する権力の行使を利害関係者から承認され、そ
の社会的存在としての正当性を獲得することであったと主張し、この企業によ
る社会経営政策および CSR の遂行は、新しい経営イデオロギーとして近代の大
企業の成立に伴って制度化され、継続化された機能であると述べている8。  
 いずれにせよ、米国における 1920 年代の企業の巨大化、影響力の増大と、
それに対する社会から批判・懸念が、それまでの利潤極大化一辺倒だった企業
の行動原理に大きな変更をもたらしたといえる。その後の大恐慌（1929-1939）
や、1935 年に制定された社会保障法（The Social Security Act）を契機に、企業
によるこうした社会経営政策の積極的な推進の多くは終焉を迎えることにな
るが、この 1920 年代の社会・経済変化、その結果大企業が行った様々な社会
経営政策は、現在に通じる CSR、フィランソロフィーの原点をなすものと考え
られよう。  
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2.2 日本における CSR の源流  
 
日本では、農本主義・封建主義の体制から経済の発展、すなわち、市場取引
を生み、貨幣資本を育て、産業資本家が台頭し始めた江戸期において、儒教、
仏教、武士道などの思想を商売の中に取り入れて生まれた「商人道」に CSR の
源流を見ることができるとされている。例えば、江戸期に活躍した近江商人の
経営理念を表す言葉として「三方よし」がある。これは、「売り手よし」、「買
い手よし」、「世間によし」という、商取引においては当事者の売り手と買い手
だけでなく、その取引行為が社会全体の幸福につながるものでなければならな
いという意味を表す言葉であり、近江商人の到達した普遍的な経営理念をごく
簡略に示すためのシンボル的標語として用いられている。この「世間によし」
という部分は、商行為の基礎に、社会の一員という社会認識の重要性を強調し、
自らの商業活動が社会を益しているか、経営活動を自省して、社会的意義のあ
ることをしているのかを問うものであり、現代でいうところのよき企業市民を
目指し、顧客満足を高め、社会的責任を果たし、社会貢献を促すことに通じて
いる9。  
また、同じく江戸期に商家での奉公という実践体験に裏付けられて、後に「資
本の論理」と「倫理・道徳」の統合を目指した石田梅岩は、「石門心学」とい
う商人道の学問体系を確立している。「石門心学」とは、商家の主人や番頭と
いった、当時としては先端をゆく産業資本家や商業資本家との「ゼミナール形
式」の討論から生まれた経営論のようなものであり、ここでは、コスト意識、
利益の扱い、家訓や家法といったものの他に、経営における正直さ、社会との
共生といった、現代の CSR の議論に通じる事柄について論じられている。  
その後、戦前では、渋澤栄一が企業活動の倫理的基礎として、当時の日本人
にとってなじみやすかった儒教の実践道徳を重視すべきとして「論語と算盤」
を提唱し、自ら「論語」について講述した。その際「徒らに私利に汲々たるも
のは、みな目前の小利に眩惑して、後患のいたるを知らざるものなり 10」と述
べている。これは、利益にばかり目を向けていると目の前の小さな利益に惑わ
されて、その後訪れるかもしれない大きな禍いや危機を見誤ってしまう、ある
いは後の大きな利益を逸してしまうという戒めを意味している。渋澤のこの言
葉は、後に考察する「啓発された自己利益（第 2 章で後述）」や「企業の超長
期的目標としての社会性（岡本 ,1996）」など今日の CSR を理解する上で重要な
キーワードにつながる考え方を示しているといえよう。  
 
3. 第 2 次世界大戦後～1950 年代の CSR 
 
米国では、第 2 次世界大戦後間もない 1948 年にバーバード・ビジネス・ス
クールの年次総会が「企業経営者の責任」というテーマで開催されている。そ
こでは、企業の指導的立場にある役員や政府の官僚を交え、企業の活動により
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影響を受ける様々な集団の各々に対する企業人の責任を明確にすべく活発な
議論が行われた。ここでいう「様々な集団」とはいわゆる利害関係者を意味し、
具体的には「大衆、労働者、政府、消費者、株主、国境を越えた世界」が含ま
れていた 11。Merrill（1949）は総会が企業の責任概念を拡充しようとする動機
に取り付かれていたとして、次のように記している。「企業人の唯一の責任は、
金を稼ぐことである（まったくそうだと考えられる場合もあるが）と考えられ
る時代もあった。（…中略…）しかし、そうした考えがなくなって久しい。1948
年という困難で複雑な時代をより認識しようと新しい考えが起こっている。そ
れは、企業人の責任を自分自身と直接関係するものを超えて拡充するものであ
る。事実、その主なものは、他者に対してであり、その決定と行動により影響
を受ける多くの集団に対してである。（…中略…）企業経営を行う者の課題は、
これまでほど単純ではない。企業人は自らの責任を受け入れるか、さもなけれ
ば、その責任は他の諸集団に委ねられ、企業人と自由企業は存続しなくなる 12。」 
つまり Merrill は、企業経営を行う者にとって、経済活動以外の企業人として
の責任を取ることが企業経営を行う上での前提条件となりつつあると主張し
たのである。  
 Merrill によるこのような指摘は、その後の「企業と社会」をめぐる様々な論
争、具体的には、環境保護、従業員の健康、安全、女性労働者、人権、差別、
人種や民族、障害者の雇用政策などに関連して発生する種々の問題の増大を予
見させるものである。  
 しかし、このような議論が当時の企業経営者全体に広まることはなく、1950
年代を通じて企業や経営教育の双方の領域において、企業倫理や CSR について
関心が高まることはなかった13。米国における 1950 年代の 10 年間は、1930 年
代の大恐慌による混乱、その後の戦争を乗り越え、アイゼンハワー時代の「平
和と繁栄」を享受した静寂の時代であった。第一次大戦後と同様に、戦争帰還
兵による消費拡大、結婚・出産の急増、安価で高性能な自動車の普及、高速自
動車道路網の整備、戦前の家族制度に縛られない核家族化の進行を背景とした
住宅需要の拡大と家電製品の普及、戦争によって再び荒廃した欧州への輸出な
どによって経済活動が活性化し、それが企業のさらなる巨大化を促した。実際
には、米国の政府指導者によって法的には無視された社会的、経済的、政治的
課題、ますます進む企業社会の価値構造に関する不安が現れ始めているが、こ
うした事柄は多くの米国人の中で重大な関心になっていなかったのである14。  
 日本でも、戦後間もない 1956 年には、経済同友会の決議「経営者の社会的
責任の自覚と実践」を契機として、問題提起と論争が行われている。しかし、
この社会的責任の内容表現は抽象的で、問題提起の粋を出ておらず、実践上の
見るべき成果を引き出すところまでは至らなかった 15とされている。日本で
CSR の議論が本格化するのは、60 年代から 70 年代にかけて、高度経済成長の
歪みとして発生した公害に対する企業責任が追及されてからである。  
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4. 1960～70 年代における CSR の展開  
  
4.1 米国における 1960～70 年代の社会変革と SRI、CSR 
 
 米国において 1950 年代以降急速に進んだ大量生産・大量消費はいわば豊か
さの象徴でもあった。経済の発展に伴い生活水準が向上すると、人々は物質的
な豊かさに加えて精神的な豊かさを求めるようになる。同時に、教育水準の高
まり、テレビの普及による新たなマス・メディアの発達は、人々の社会的な問
題への関心・関与を増大させることになった。  
 1960～70 年代のアメリカは、黒人差別の撤廃を目指した公民権運動（1963
年は奴隷解放 100 周年）、女性の地位向上、マイノリティの権利獲得、障害者
の権利獲得、ベトナム反戦運動、ウォーター・ゲート事件（1972）、ロッキー
ド事件（1976）にみられる政府の不祥事への糾弾、環境保護運動（Rachel Carson
の『沈黙の春  Silent Spring』は 1962 年に出版。）、キャンペーン GM（1969-73）、
フォード・ピント事件（フォードの欠陥自動車ピントをめぐる一連の事件）
（1972-1978）などの社会運動や消費者運動が大いに盛り上がりを見せた。    
この時期の社会運動には、外部から企業に向けて展開された運動の他に、ベ
トナム戦争で使用された枯葉剤とナパーム弾製造中止を求めて、その製造元で
あるダウ・ケミカル社に対して株主提案を行った「人権のための医学委員会 16」
のように、企業への投資行動を通じて株主としての立場からその企業行動を改
めさせようとするものも多い。  
とりわけ、社会派の弁護士であった Nader, R.によって展開されたキャンペー
ン GM はその後の消費者運動や CSR・社会的責任投資（Social Responsible 
Investment：以下 SRI と表記）の議論が大いに盛り上がるきっかけになった事
件として有名である。Nader は、1965 年に『どんなスピードでも危険だ―アメ
リカの自動車に仕組まれた危険』（Unsafe at Any Speed: The Designed-In Dangers 
of the American Automobile）を出版して、アメリカの自動車産業は、安全性向上
のための投資を渋っており、多くの自動車は車輪付の棺桶であると述べ、全米
に衝撃を与えた。Nader が特にゼネラル・モータース（GM）に欠陥が多いと指
摘したことをきっかけとして、GM に対する社会的関心が高まり、欠陥車問題
に限らず、雇用や公害の防止など GM の社会的責任を幅広く問う活動へと発展
した。キャンペーン GM に賛同するメンバーは GM の株主となり、70 年の株主
総会で、消費者や少数民族の代表者を取締役会へ参加させること、企業の責任
についてのアドバイスを行うための株主委員会の設置、マイノリティの雇用や
公害防止などの社会的責任を問う多くの株主提案を試みた。これらの提案は株
主総会において否決されたが、キャンペーン GM のメンバーらは GM の委任状
獲得を目指して、機関投資家などに対して働きかけを行い、これをマスコミが
取り上げたことなどから、このキャンペーンは広く社会の注目を集めるに至っ
た。このような社会全体からの関心の高まりを受けて、GM は牧師のレオン・
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サリバンを初の黒人取締役として任命し、また公共政策委員会を創設すること
になった17。  
「キャンペーン GM」による株主行動の試みは、それまでタバコやアルコー
ルなど、特定企業への投資を排除する倫理的投資を行ってきた教会などの関係
者に重要な示唆を与えることになった。教会の資産をもって、それを運用して
いた彼らは、自らの株主としての力とその責任に気づいたのである。企業の株
式を保有する株主は、その企業の法的意味での所有者である。株式に投資する
ということは、経営者の選任や経営方針の決定など、投資家として投資先企業
の事業内容や運営方針に影響を与える立場になるということである。  
翌 71 年にはいくつかの教会がグループを結成し、株主の立場からの行動を
はじめた。GM に対して、同年の株主総会で南アフリカからの事業撤退を求め
る株主提案がなされた。当時の南アフリカにおいて、GM は最大の雇用主であ
り、南アフリカで事業を展開することは、納税や外貨獲得を通じて、アパルト
ヘイト政策を続けている現地の白人政権を支えることにつながっていると考
えられたのである。  
この「ダウ・ケミカル社の社会的株主提案判決」と「キャンペーン GM」の
経緯は、その後「企業が関わる社会問題」に対して、株主の立場から企業に社
会的責任を求める株主議決権行使の流れを作ったといわれている。  
1960 年代後半までは、教会グループは株主提案に関しては過激すぎるとして
否定的な立場を取っていたが、この「キャンペーン GM」をきっかけに、それ
以降は積極的な株主行動を行う機関投資家としての活動を活発化させていっ
た。72 年には、教会グループとして株主行動をリードしていくための団体であ
る ICCR18（Interfaith Center on Corporate Responsibility）が設立されている。  
この頃から、教会グループ以外にも、南アフリカ問題をはじめ、環境問題や
雇用の平等といった問題について、株主の立場からその権利と影響力を行使し、
その企業の社会的責任を問うていくという行動が社会問題に関心の高い投資
家グループの間に見られるようになってくる。また、企業の社会的責任につい
て調査を行うことを目的とした機関も設立され始めた。  
60 年代後半、ベトナム反戦運動が盛り上がりを見せると大学の資産運用にあ
たって戦争に関与している企業に投資を行い、そこから収益を得ることを批判
する声が、大学の反戦グループを中心に上がった。そこでは学生らが中心とな
って、戦争に関与している企業の株式を保有することの是非、株主として声を
上げ企業行動を変えさせるべきか否か、といったことが議論された。ハーバー
ド大学では、当時黒人に対する差別的な扱いで人権問題が国際的に問われてい
たアンゴラで事業を行っていたガルフ石油の株式を保有していたことから、ガ
ルフ石油の株式を保有することは株主としてアンゴラの現状を支持するもの
であるとの批判の声が上がった。これに対して大学側はガルフ石油の株式を売
却せず、また株主提案への投票を棄権すると発表したことから、これに反発し
た学生が学長事務室を占拠するという事件が起きた。事件後、大学側はアンゴ
ラの状況について調査を本格化させたが、ベトナム反戦に関連する株主提案な
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どと同様に、企業の社会的責任について専門的な調査を行う機関が必要である
との声が高まり、72 年ハーバード大学などの大学基金が中心となって IRRC
（Investor Responsibility Research Center）が設立された 19。  
70 年代になると SRI を扱う投資信託が登場し始める。71 年には、すべての
投資対象について、その企業が社会的責任を果たしているかを問うソーシャ
ル・スクリーンを行う初の SRI 投資信託パック・ワールド・ファンド（現在の
パックス・ワールド・バランスド）が発売されている。ここで注目されるのは、
単に特定の企業を除外するだけのネガティブ・スクリーンだけでなく、公正な
雇用慣行をもち、公害防止対策を行っている非軍事関連の企業の「良い企業」
を積極的にポートフォリオに組み込むポジティブ・スクリーンも行っていたこ
とである。この時期になると、CSR として議論される問題領域が拡大し、労働
慣行や環境問題への取り組みなどを単純に良いか悪いかではなく、その取り組
み方を、総合的に評価・判断する必要が出てきた。そこで、再び何をもって CSR
とするのかが議論されるようになる。  
 
4.2. 日本における 1960～70 年代の高度経済成長と公害の発生、80 年代
のメセナ・フィランソロフィーブーム  
 
日本における 1960 年代から 70 年代にかけての高度経済成長は、同時にその
歪みとして深刻な公害を発生させた。この産業公害の発生こそ、その発生者と
しての企業の責任が厳しく問われた事件であり、企業不信や、企業行動の全般、
さらには自由企業体制のあり方さえもが、全面的な批判にさらされることにな
った。このような状況は、CSR 消極論から CSR 積極論への転換の強制に他なら
ず20、この頃になってようやく日本企業は CSR の重要性を痛感するようになっ
たのである。（公害の発生と企業責任について本章第 7 節参照。）  
また 70 年代に発生した 2 度のオイルショックや変動相場制への移行は、高
度経済成長の終焉を意味し、インフレから企業による便乗値上げ・買占め・売
り惜しみなどにより、狂乱物価といわれる状況を生み出した。このような点か
らも企業の社会的責任が問われるようになった。  
日本では、80 年代は、日本経済が安定成長期を迎え、経済大国の仲間入りを
した時期にあたる。85 年のプラザ合意以降は、急激な円高のため、製造業をは
じめとした日本企業の海外進出が相次ぎ、海外進出企業を通じて、欧米ですで
に実践されていたメセナ（文化支援活動）やフィランソロフィー（社会貢献活
動）、社会還元を通じての「啓発された自己利益（enlightened self-interest）」の
追求、また、米国を中心に実践されていた「良き企業市民（God Corporate 
Citizenship）」などの概念が導入された。特に、80 年代後半のバブル景気といわ
れる空前の好景気は、儲けすぎと批判された企業による社会への「利益還元」
を促し、具体的な社会貢献の実践へと移行することになった。70 年代後半から
90 年代にかけて、経団連の 1%クラブ（経常利益の 1%相当額を CSR、特に社会
貢献へ充当）をはじめとして、利益還元の多くの財団が設立され、学術・教育・
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文化・芸術・医療・健康・福祉・地球環境保全・国際交流などへの支援活動（メ
セナ・フィランソロフィー活動）が活発化した。  
このように 80 年代の日本では、70 年代に米国での議論の導入や公害問題の
顕在化をきっかけに厳しく問われた CSR が収束し、メセナやフィランソロフィ
ーの議論に取って代わられている。しかし、それも 90 年代初頭のバブル経済
の崩壊後は、一部の企業を除き、一過性のものであることが明らかとなる。  
 
5. 1990 年代以降の CSR の展開  
 
1990 年代以降、現在まで、CSR 論は再び注目を集め始めているが、その背景
を理解するために、二つの国際的な動向に注目する必要がある。一つは、米国
エネルギー産業部門の急成長巨大企業であったエンロンやワールドコムの不
正会計処理および破綻をめぐる事件、日本では雪印、三菱自動車などの伝統あ
る名門企業による重大な違法行為ないし不正行為の頻発である。米国ではその
後、法令遵守や内部監査・内部統制の強化を目的としたサーベンス・オクスリ
ー法（SOX 法）が成立し、日本でも同法の内容は、2006 年 5 月施行の会社法、
2008 年 4 月施行の金融商品取引法（日本版 SOX 法）の中に盛り込まれること
になった。また日本では、相次ぐ企業不祥事を受けて、社団法人経済同友会に
よる『第 15 回企業白書・「市場の進化」と社会的責任―企業の信頼構築と持続
的な価値創造に向けて―』（2003 年）および『自己評価レポート 2003 年―日
本企業の CSR：現状と課題―』（2004 年）、同じく社団法人日本経団連による『企
業の社会的責任（CSR）推進にあたっての基本的な考え方』が公表され、法令
遵守の徹底、行動規範・倫理規定の策定、社会的責任の実践に関する方針・原
則・基準・各種具体的手法の確立とその定着に向けての努力が、様々な方面に
おいて展開されつつある。CSR という言葉がマスコミ等で盛んに用いられるよ
うになったのはこの頃からであり、2003 年は「日本の CSR 経営元年」（川村 , 2003）
と位置づけられるようになった。  
もう一つの動向は、90 年代以降、環境破壊、人権、貧困、紛争、差別など、
グローバリゼーションの進行する過程で生じる様々な問題に関する国際的な
議論が進展する中で、これら諸問題に関する企業の責任と、その解決のために
企業の積極的な対応を強く求める動きが国際社会の様々な機関・組織から見ら
れるようになってきたことである。ここでのキーワードは、「持続可能な発展」
（Sustainable Development）とトリプル・ボトムライン（Triple Bottom Line）で
ある。「持続可能性な発展」とは、もともと地球環境や経済社会の持続性を意
味していたが、それを実現するためには、環境問題への個別対応のみならず、
この問題にも複雑に関連する南北格差、貧困、失業、人権、まだ生まれていな
い未来世代と現在世代間の公平といった、現代社会の抱える諸問題の解決を含
めて、統合的、整合的、包括的な問題として考えていくことが不可欠であると
の認識から、極めて多様な意味概念が含まれるようになった。特に企業経営と
の関連においては、従来の CSR 論の範疇で考えられていた、雇用、人権、安全、
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品質、法令遵守や労働環境などの問題が再びクローズアップされる形となり、
これらの問題への考慮を含めた経営は「持続可能な経営（ Sustainable 
Management）」、「企業経営における持続可能性」などと呼ばれることもある 21。
このような考えが出てきた背景には、現代産業社会の主要な担い手としての企
業が、財・サービス等の設計・製造・運送・販売のあらゆる段階で環境負荷を
コントロールできる立場にあり、真に持続可能な社会を目指すならば、現在の
経済社会とその担い手である企業の経営が従来のシステムから大きく転換す
ることなしに、現代文明が直面する問題に対応することができないという認識
が広がりつつあったことが挙げられる。また、この「企業経営における持続可
能性」を測定・評価する際の基準として用いられるのが、「トリプル・ボトム
ライン」の考え方である。ここでは、企業業績を従来の経済性（損益）に、「社
会的公正の実現」、「環境の質向上」を加えた、三重の損益決算を用いて測定す
ることとしている22。ちなみにボトムラインとは、企業などが一年間の事業活
動を通じて得た純利益あるいは純損失といった最も重要な結果が損益計算書
などの決算書の最終行に現れてくることから、「最も重要な要点」を表してい
る。（持続可能性概念、トリプル・ボトムラインについては第 3 章で詳しく述
べる。）そして、企業が伝統的な営業報告書に加えて「環境報告書」、「社会的
責任報告書」あるいは「サステナビリティ  報告書」を公表する事例が、日本
でも急速に増えてきている。  
以上のような二つの国際的な動向も含めて、CSR 論は、アメリカや日本、EU
といったもはや一国内だけにみられるような現象ではなく、すでに国際社会、
あるいはグローバルな市場の中で問われ始めている。例えば、国連では、2000
年のアナン事務総長の提唱に基づく、人権・労働・環境の 3 分野に関する多国
籍企業の行動原則を定めた「国連グローバル・コンパクト」が制定されている。
同様のグローバル企業向けの行動規範には、コー円卓会議による「企業の行動
規範：CRT 原則」、1976 年に制定され、2000 年に改定された「OECD 多国籍企
業行動指針」、投資行動を通じて企業の社会的責任を求める超宗派の宗教団体
（ICCR）による「グローバル企業の業績測定基準」、国際的な労働市場での労
働者の基本的人権と雇用条件などを定めた SA8000、利害関係者との対話、企
業の社会性および持続可能性に関する開示規格を定めた AA1000 などがある。  
この CSR に関する一連の動向に一早く対応し、むしろ牽引しているとも言う
べき存在感を見せているのが EU である。その背景として、「持続可能な発展」
などに関連する貧困、紛争などが、アフリカ諸国をはじめとした途上国で多く
発生していることから、EU 諸国には、「旧宗主国」の立場として、これらの問
題への関心が高いこと、チェルノブイリ原発事故をきっかけにした自然エネル
ギーへの関心の高まり、ヴェネチアやオランダなど海面上昇による国土水没の
懸念から地球温暖化をはじめとした地球環境問題への関心が高いこと、もとも
と、70 年代後半から現在に至るまで欧州では若年層を中心には高い失業率が続
いており、雇用に関連した問題が伝統的に企業の「社会的責任」として長く議
論されてきたことなどが挙げられる。加えて EU では、EU 統合の過程で生じる
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地域間格差、失業率の増加などの社会問題を、EU 加盟条件の制約から積極的
財政対策を打ち出しにくい政府に代わって、企業自身が社会的責任として積極
的に協力し、取り組むべきという認識が拡大しており、一部の国で、CSR に関
する担当大臣（英・仏）が設置されるなど、政治主導により CSR が推進されて
いる。  
一方 EU 全体の動きとして、欧州委員会は 2001 年 7 月に「事業者の社会的
責任のための欧州における枠組みの促進（Promoting a European Framework for 
Corporate Social Responsibility）」と題するグリーンペーパーを発行した 23。これ
は、EU の加盟国間で統一されていない事業者の社会的責任（CSR）に関する
考え方を統一するためのもので、この中で、CSR に関して、「世界において最
も競争力のある、活力溢れたナレッジ・ベースの経済を築き、より多くの、よ
り質の高い職と社会的連帯の強化によって持続可能な経済成長を実現する」と
いう EU の戦略的ゴールに積極的に貢献するもの、という位置づけを与えてい
る。さらに１年後の 2002 年 7 月には「CSR 政策に関する欧州委員会報告」を
発表し24、あらゆる EU 政策に CSR を組込むことを表明するとともに、CSR に
関する情報公開や監査などの課題に関する基本方針を示している。  
このように EU では、一つはグローバル化の進展による環境問題や貧困・人
権といった地球規模で発生する問題への対応策として、もう一つは、EU 統合
によって生じる様々なひずみの解決を、社会的責任として企業に求めるように
なったのである。欧州では、その CSR への積極的な取り組みを企業のみならず、
政府機関を含めて EU 全体が後押しすることで、日本や米国に対する競争優位
性の確立を目指している。  
 また、国際標準化機構（ International Standard Organization: ISO）による CSR
規格化の動向にも注目する必要がある。ISO では、品質（9000 シリーズ）、環
境（14000 シリーズ）に続いて、この CSR に関しても国際レベルで標準化、規
格化が進められた。2001 年のオスロ総会にて、ISO 理事会からの要請（ISO 理
事会決議 18/2001）を受けた ISO/COPOLCO（消費者政策委員会）は、企業の社
会的責任、説明責任、管理実施策に基準を設けるために国際規格の実行可能性
と必要性を調査・検討した。その後、およそ 3 年間にわたり「ISO が CSR 規格
を作り得るのか」といった議論が続き、2004年 6月開催の技術管理委員会（TMB）
で全組織の SR（企業以外の社会的責任もふくめることから単に SR（Social 
Responsibility）という名称が使われている。）に関する第 3 者認証を目的としな
い国際ガイダンス文書策定に取り組むことが決議され、続いて 04 年 9 月の技
術管理委員会で SR 作業部会設置が正式決定した。作業部会には、企業、消費
者、労働組合、政府、NGO、その他有識者の 6 つのカテゴリーから幅広いステ
ークホルダーが参加し、その後、5 年間にわたって議論が重ねられた。そして
2010 年 5 月の 8 回目の作業部会で最終合意に達し、9 月の国際投票を経て 2010
年 11 月に「ISO26000 社会的責任規格」が発効した。但し、環境マネジメント
の ISO14001 や品質の ISO9000 等の認証規格と異なりガイダンス文書という位
置づけであり、企業をはじめとしたあらゆる組織を対象に社会的責任に関する
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助言やヒントが記載されている手引書のようなものである。第三者認証や自己
適合宣言を想定していないという点では ISO14001 ほどの拘束力はないが、こ
の ISO による CSR の国際規格発行は、各国において今後企業の CSR への取り
組みに一定の方向性を持たせ、その取り組みを加速させる一つの指針になるも
のとして注目されている。 ISO26000 は、日本では ISO14000 シリーズと同様、
社団法人日本規格協会により、ISO26000 の技術的内容及び構成を変更すること
なく作成した国内工業規格として JIS Z 26000 として 2012 年 3 月に発効した。  
以上のように、CSR に関する初の国際規格として発効した ISO/JISZ26000 は、
今後、国内の一部の CSR 先進企業に限らず、多くの企業においても CSR への
取り組みを推進するものとして注目されている。  
 
6. 今日の CSR の議論とその方向性  
 
これまでの CSR の歴史的展開を見て明らかなように、CSR という言葉は、極
めて多様に用いられており、その意味するところを明確に定義することは困難
であるとさえ思われる。それは、時代や、それを論ずる視点・思想や文化的背
景、国や地域によって異なるビジネス慣行の違いによって、CSR の範囲や企業
に期待する役割が大きく異なるといえるからである。CSR の国際規格である
ISO26000 が発効されたとはいえ、その国の文化や思想にまで関係する CSR を
厳密に定義しうるものではない。結局のところ、CSR は普遍的な概念として規
定するのではなく、時間と空間を限定した上で、その時々やその社会で必要と
される要素を取り入れて解釈すべき概念であるともいえよう。  
 しかし、一方で CSR に関する様々な定義ある意味で社会と企業の関係の複雑
さ・多様さを表しているともいえる。  
それを踏まえると、「企業の唯一の社会的責任は株主利益の最大化である」
と主張する Friedman や Hayek ら主張に対しては、やはり、森本が批判している
ように、現代企業の経済的・社会的役割の拡大と、それに伴う社会的影響力の
増大により、利害関係が複雑多様化して、他の利害をすべて手段化して収益性
だけを追求することが事実上不可能になってきている現代の状況変化に対応
できていないように思われる。すなわち、Friedman らは、社会的責任の遂行が
企業利潤の減少を招くという前提で議論がなされており、社会的責任の遂行が
企業利益をもたらす可能性をはじめから排除してしまっている。現実には、CSR
の遂行がたとえ短期的には企業利益を減少させる場合でも、長期に見れば企業
利益を増加させる場合もあるのである。CSR が長期的に企業利益に結び付く理
論的な考察は第 4 章にて行う。  
現在の企業を取り巻く状況、あるいは、企業に期待される役割や要求される
責任は、企業が避けようと思って避けられるようなものではなくなっている。
以前なら社会貢献、CSR と思われていたことが、後に法律ができ、社会的義務
となる場合が少なくないからである。例えば、環境対策は、第 2 章で後述する
ように、以前は社会貢献だと考えられていたが、その後、社会的責任となり、
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各種の環境関連法が制定されている現在では、社会的な義務になりつつある。 
90 年代後半以降に再び CSR の議論が盛り上がりを見せている背景について
考えると、そこには、企業活動の基盤である社会そのものの持続可能性が危機
にさらされているという認識がある。グローバル化によって企業の経済活動が
急速に拡大していく中、地球温暖化をはじめとした地球環境問題の深刻化・複
雑化、天然資源の枯渇、南北問題、コミュニティや社会的連帯感の衰退など、
経済優先の社会がもたらす様々な矛盾が顕在化している。このような問題は、
社会の持続可能性を脅かすものとして、世界中で認識され始めている。  
  次節以降では、以上のような認識をもとに、90 年代後半以降 CSR の中心的
な課題となっている環境問題についてその歴史的な展開を概観することする。 
 
7. 環境問題の発生と今日の展開  
 
 日本で、環境問題（公害）の発生者としての企業責任が問われた最初の事件
として有名なのは、明治時代後期に栃木県・群馬県で発生した足尾銅山鉱毒事
件である。栃木県日光市の足尾にある銅精錬所から排出され排煙（鉱毒ガス）、
廃液などに含まれる窒素酸化物、硫黄酸化物、カドミウム等の有害化学物質が
渡良瀬川を通じて垂れ流しの状態となり、群馬県周辺を含む土地や農作物、
人々の健康に深刻な被害をもたらした。しかし、当時の世界的な電力エネルギ
ー利用の拡大、工業用・家庭用電力需要増大、電信・電話の普及等により世界
中で銅線に使用するために需要が増大した銅は、明治期以降、殖産興業・富国
強兵策を取る日本にとって、外貨獲得の重要な輸出品として位置づけられてい
たため、明治政府が鉱山の操業を規制したり、十分な公害対策を命じるなどの
積極的な姿勢は見られなかった。また、鉱毒の被害について新聞等による報道
はなされるものの、帝国主義時代の軍備拡大を支持する世論を前に原因企業に
対して企業の社会的責任を問う声もほとんど見られなかった。  
環境問題（公害）発生の未然防止と発生した場合の事後対応を行うことが、
「企業の社会的責任（CSR）」という枠組みで広く意識され始めたのは、1960
年代から 70 年代にかけて発生した四大公害病に代表される（産業）公害問題
を契機としている。第 2 次世界大戦後、あらゆる生産設備が破壊された日本で
は欧米の最新技術を導入した戦後復興が行われたが、その際の産業政策は重工
業を中心とした高度経済成長政策であった。交通インフラ整備、建設・住宅・
工場への設備投資に加え、1950 年に勃発した朝鮮戦争に関連した米軍への補給
物資の製造・破損した戦車・戦闘機の修理請負などを背景として、重化学工業
をはじめとした基幹産業の生産規模が飛躍的に増大し、神武景気（1955～57）
といわれる好景気がもたらされた。その後も、岩戸景気（1958～1961）、オリ
ンピック景気（1963-64）、いざなぎ景気（1966-70）を経て 1973 年の第一次オ
イルショックまでの 18 年の間、途中短い不景気を挟みながらも高度成長とい
われる他国に類を見ない空前の経済成長を遂げた。  
この経済成長の負の遺産ともいうべきものが以下に挙げる産業公害である。
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経済発展は生活水準の向上と物質的な豊かさを人々にもたらした一方で、急激
に進む工業化はその歪みとして公害を発生させることになった。高度成長の後
半になると企業の汚染物質の垂れ流し、対策実施の遅れや規制・法制の未整備
のために発生した公害やごみ問題が深刻化し、自然環境の汚染・破壊が表面化
するとともに工場周辺に住む一部の住民に深刻な健康被害をもたらしたので
ある。特に図表 1-1 に挙げた四大公害病25の発生はその深刻度と規模、被害者
の数から日本国民が注目する社会問題となり、その後の訴訟や国会での議論を
通じて我が国の公害対策の基本法である公害対策基本法（1967 年）の制定につ
ながっていく。その後、1970 年の「公害国会」では公害関連 14 法案が可決・
成立し、1971 年には我が国の公害防止・環境保護推進を担う初の監督官庁であ
る環境庁が発足した。  
 
                              図表 1-1 四大公害病 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（出所）筆者作成。 
 
公害問題は、先進工業国の工業地帯周辺などのごく限られた地域の環境汚染
のことを意味する場合が多いが、その後、80 年代から 90 年代にかけて、オゾ
ン層の破壊、地球温暖化、砂漠化の進行、海洋汚染、熱帯雨林の破壊などが、
国や地域を越えたところで顕在化し、国際会議などで広く議論されるようにな
った。これらの問題の原因の多くは、先進諸国にあるとはいえ、その影響は、
発展途上国ばかりか、人の住んでいない地域まで含めて広範囲にわたって影響
を及ぼすことから、以後、地球環境問題という言葉が頻繁に用いられるように
なった。産業公害と（地球）環境問題には一般に図表 1-2 のようなニュアンス
の違いが指摘されている。  
 
 
 
 
発生確認時期 発生場所 原因物質 原因企業
水俣病 1956年頃 熊本県水俣湾 メチル水銀 チッソ
第二水俣病 1965年頃 新潟県阿賀野川流域 メチル水銀 昭和電工
四日市ぜんそく 1960年頃 三重県四日市市 硫黄酸化物 石原産業他5社
イタイイタイ病 1912年頃 富山県神通川流域 カドミウム 三井金属鉱業
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図表 1-2 産業公害と（地球）環境問題の比較 
 産業公害 （地球）環境問題 
因果関係 明らか／比較的単純 不明／複雑 
汚染源 特定の工場など 不特定多数 
汚染者責任 特定の企業など 特定困難、社会全体 
影響の空間的規模 地域的・狭い 地球規模、越境、広い 
影響の時間的規模 急性 慢性、世代を越える 
影響の強さ 目に見える、強い 目に見えない、弱い 
対策 主に、技術 総合的、包括的な方法 
主な学問的アプロー
チ 
主に、工学 学際的 
対策の主たる主体 主に、企業（技術者） さまざまな主体（政府、企業、市民） 
対策の時期・タイミ
ング 
事後的対処（エンドオブパイ
プ） 
予防的措置（フロントオブパイプ） 
対策の期間 短期集中型 継続的な努力 
成功事例 多い（先進国） ほとんどない 
（出所）金原達生・金子慎治（2005）p.5 の図を一部加筆。 
 
この地球環境問題が企業経営の観点から注目を集めるようになったきっか
けは、1997 年 12 月に京都で開催された地球温暖化防止京都会議（気候変動枠
組条約第 3 回締約国会議：COP3）である。議長国である日本では、会議開催前
後に、会議の成功と国民の地球環境問題に対する意識向上を狙いとする様々な
イベント・キャンペーンが官民挙げて行われた。そのような中、一部の企業で
は、自社の環境問題への対応を企業イメージの向上を図る好機と捉え、企業の
社会的責任（CSR）の一環としての環境対策や環境経営の推進を積極的にアピ
ールする活動が盛り上がりを見せるようになる。産業界では、「環境にやさし
い」、「地球に優しい」製品や商品が登場し、環境マネジメントの国際規格であ
る ISO14001、環境報告書の作成や環境会計が導入され、「環境ブーム」といわ
れるような状況が出現した。    
その後、政策的にも環境関連の法令が多く成立し、環境対策は、事実上一部
の企業だけでなくすべての企業が取り組むべき課題となり今日に至っている。 
企業の環境問題への取り組みは、97 年以降、特に 2000 年前後に一気に加速
した。この時期には、多くの企業で環境報告書が作成され始め、環境会計の導
入、環境問題専門部署の設置が相次いだ。その後、特に 2003 年以降、大企業
を中心に、多くの企業は、環境問題への対応を含めた、より広い意味での社会
的責任（CSR）への取り組みに力を入れ始めることになる。例えば、リコー、
松下電器産業、帝人、ソニー、キヤノンなど一部の先進企業は、それまでの環
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境経営から CSR 経営への転換を打ち出し、CSR 担当組織の設置、CSR 担当役
員の任命など CSR 経営体制の整備を行っている。このように、企業の環境対
策・環境経営は様々な CSR 活動の一部に位置づけられて現在に至っている。  
しかし、地球温暖化をはじめとした環境問題は深刻化の度を増しており、温
暖化を食い止めるには、今以上の法規制強化と環境経営の更なる推進が必要と
されている点から、温暖化を含めた環境問題への対応は、他の CSR の項目以上
に、企業経営に甚大な影響を及ぼす可能性が高いと筆者は考えている。その意
味では、現在の企業の環境対策が、いわば当然の義務になりつつあり、単に受
身的に環境対策を行っている企業は、差別化や競争優位という観点から環境対
策を行うことによって得られるメリットを十分に享受できているとはいいが
たい。一方で、環境保全活動は、経営活動上の第一目的には成り得ず、企業と
しての目的は、あくまで営利追及であり、企業自身の長期維持発展であるとい
える。このように考えると、環境対策を通常の経営活動と切り離して考えるべ
きではなく、両者をいかに統合して考えるかという戦略的な思考が必要となる
といえよう。  
  
8. 環境問題の現状と将来の予測  
 
気候変動、有害化学物質、有害廃棄物といった環境問題は、量的にも質的に
も、また空間的時間的な広がりを見せ、ますます多様化・複雑化・深刻化の度
を深めている。特に温室効果ガスの排出が原因とされる気候変動は、世界的な
集中豪雨の増加、台風・熱帯低気圧の巨大化、永久凍土の融解など、異常気象
という形で近年特に顕在化してきており、しかも当初の予想を大きく上回るペ
ースで進行していることが指摘されている。  
IPCC
26は、2001 年に発行した第 3 次評価報告書の中で「2001 年までの過去
100 年間で平均気温が 0.6℃上昇」、「人間活動が地球温暖化に寄与している可能
性が高く、温暖化が進んだ場合、21 世紀末には地球全体で約 9cm～89cm ほど
海面が上昇し、地球全体の平均気温は約 1.4～5.8℃上昇する。」と指摘し、「仮
に 2080 年代までに海面が約 40 ㎝上昇すると、全世界で 7,500 万人～2 億人の
人たちが高潮によって浸水を受け、同時に熱帯低気圧が巨大化し、アジアの温
帯、熱帯の沿岸低地に住む人々のうち数千万人は移住しなければならないだろ
う。さらに、マラリアなどの感染症の増大、生態系に大きな影響を与えること
が予想され、陸地の砂漠化、異常気象による旱魃、食料生産に対する影響が出
て、深刻な状態になるだろう。」と警鐘を鳴らしている 27。 IPCC はその後、2007
年 2 月に第 4 次評価報告書第 1 作業部会報告書「気候変動 2007―自然科学の根
拠―」を公表し、この中で、「20 世紀半ば以降の地球温暖化は、人間活動によ
って増加した温室効果ガスの排出によってもたらされた可能性が非常に高い」
とし、「可能性が高い」とした 2001 年の第 3 次報告書の内容よりも踏み込んだ
表現となっている。また、今世紀末までに予想される海水面の上昇については、
「地球全体で約 18cm から 58cm」と前回の報告書よりも緩やかな数字に修正さ
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れているものの、過去 100 年間の平均気温は「0.74℃（2001 年報告書では 0.6℃）
上昇」、21 世紀末までに平均気温では 1980 年から 1999 年までの 20 年間の平均
気温に比べ、「約 2.4～6.4℃（2001 年報告書では約 1.4～5.8℃）上昇」するとし
てそれぞれ前回報告書の数値を上方修正し、地球温暖化の原因となる排出効果
ガスの削減を、各国が緊急課題として今以上に取り組むことが必要であると指
摘している28。  
 この IPCC 報告書の公表を受けて、気候変動を研究する日本の科学者 15 名は、
気候の安定化に向けて直ちに行動することを国民に呼びかける「緊急メッセー
ジ」を発表した。メッセージでは、京都議定書で約束した 6%の削減の達成は、
「低炭素社会」の実現に向けたほんの最初の一歩に過ぎないとし、私たちの予
想を遥かに超えるスピードで進行しつつある温暖化による悪影響が危険なレ
ベルを超えないためには、「もはや根拠なく科学的な知見の不十分さを口実に
対応を躊躇する時ではなく、今こそ行動を開始すべき時である。」と科学者の
立場から強く訴えている 29。具体的な取り組みとして消費者には、あらゆる場
面における温暖化防止の意思表示の実施、産業界には、生産活動を通じて温室
効果ガスを削減することだけではなく、製品やサービスの改善と「低炭素社会」
の実現のための長期的な視野に立った投資、政府には、「低炭素社会の実現」
のための長期政策目標の樹立とリーダーシップの発揮、政策実現のためのロー
ドマップの策定などを求めている30。  
 この温暖化の問題は、世界各地で相次ぐ異常気象の原因として近年急速にク
ローズアップされてきたが、この他にも、PCB やダイオキシンをはじめとした
有害化学物質の拡散、オゾンホールの増大、酸性雨、熱帯雨林の破壊、砂漠化
の進行、海洋汚染、有害廃棄物処理など様々な問題が、グローバルとローカル
の双方で環境問題という枠組みで捉えられている。  
この環境問題の主たる原因は、いうまでもなく人間の活動である。産業革命
以降、石炭や石油などの化石燃料の使用によって膨大なエネルギーを利用する
ことが可能となり、経済活動が活発化すると同時に、世界の人口が急激に増加
した。1700 年から産業革命を経た 1950 年までの 250 年間で、世界人口は約 7
億人から 3 倍以上の 25 億人に増加している。また、近代化への過程では、農
業機械が発達し、広大な農地の開拓と農作物の大量生産が可能になり、医療技
術の進歩も伴って、増大する人口を支える食料の供給が可能になった。   
増大する人口は、労働力としてその後の資本主義経済を支える原動力となっ
た。特に石油化学工業の発展は、多くの人工物質を生み出し、自動車・家庭用
電化製品の発明・普及は我々の生活水準の向上をもたらした。その結果、この
200 年ほどの間に、特に先進工業国では、それまでとは比較にならないほど人々
の生活は豊かになった。しかし、急激な人口増加と生活水準の向上、それを支
える経済活動の増大は、今日、地球の環境そのものに大きな影響を与え、我々
人類の将来の生存にも深刻な危機感を与えている。  
 
9. 環境問題と企業経営・市場・国家政策のグリーン化  
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環境問題は、マクロ的には複数の国の経済利害が複雑に絡みあう問題となっ
ており、ミクロ的にもその原因を少数の要素に還元し、特定できるようなもの
ではなく、むしろ人々の日常生活や通常の経済活動における環境負荷といった、
近代以降におけるわれわれ人間社会の全システム的な問題であり、軽々しく解
決策を提示できるような問題でもないことが次第に明らかになってきている。
限りある資源と生態系を保全し、資源循環型で持続可能な社会を形成するため
には、個人、企業、自治体、政府、国家間などそれぞれの分野が連携し一丸と
なって、環境と経済の両立を図っていくという視点が必要となる。  
経済産業省の産業構造審議会環境部会「産業と環境小委員会」では、いかに
環境と経済を両立させ、持続可能な経済社会を構築するかという課題について、
2003 年に中間報告書『環境立国宣言＝環境と両立した企業経営と環境ビジネス
のあり方＝』を公表した。報告書の中で、日本経済社会が環境と経済を両立す
る、まさしく「環境立国」として展開していくために、企業に対しては、「企
業経営のグリーン化」、市場のステークホルダーに対しては、「市場のグリーン
化」、そして国に対しては、「国家政策のグリーン化」をそれぞれ提言している。  
「企業経営のグリーン化」では、生産システム・製品のグリーン化等、企業
活動のあらゆる面に環境配慮をビルトインしていくとともに、積極的な環境情
報の提供、ステークホルダーとの交流・協調により、競争力のある自主的な環
境経営の進展、異分野連携や既存生産システム活用による独創的な環境ビジネ
スへの挑戦などが期待されている。そして、環境に配慮した製品のサービスや
企業経営が競争力を有するためには、企業間取引におけるグリーン調達、金融
機関における環境対応の評価に基づく投融資による支援、企業の従業員はじめ
市民活動、株主、取引先等のステークホルダーによる市場での環境配慮製品や
経営評価などの、「市場のグリーン化」が不可欠であるとしている。加えて、
企業の自主的な環境経営に対する取り組みへの支援、国際市場と整合性のある
環境基準や物質循環ネットワークの構築、グリーン購入拡大等の需要側の取り
組みの促進、環境保全に関わる多様な人的ネットワークの構築、環境規制法を
はじめとする法体系の見直しなど、国家政策としてのグリーン化が期待されて
いる31。  
 このように、企業が環境経営を推進していくためには、企業側からの積極的
な努力と、市場による支援と評価、そして国家による指導と支援という三位一
体の推進が必要とされている。  
 
10. 環境問題に対する世界の動きと国内企業の対応  
 
世界的にみて地球環境問題への取り組みは、1992 年ブラジルのリオ・デ・ジ
ャネイロで開催された「地球サミット（環境と開発に関する国連会議、UNCED）
を契機に活発になった。この会議には、国連加盟国のほとんどである約 180 カ
国が参加し、100 カ国あまりの元首、首脳、さらに、世界各国から地方自治体
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や NGO が多数参加するなど、環境と開発に関する大規模な会議となった。こ
の「地球サミット」のキーワードとなったのが、「持続可能な発展」という概
念である。この「持続可能性」は、後にサステナビリティ社（SustainAbility Limited）
によって提唱された、トリプル・ボトムライン（企業経営における経済的繁栄、
社会的公正、環境の質向上の三重の損益決算を実現すること）へとつながるこ
とになる32。  
1992 年以前から、国内外の企業では、主に公害防止設備の設置・運営による
規制の遵守を中心とした環境対策を行ってきた。1980 年代後半からは企業の自
主的な取り組みを促進させる経営管理手法として、環境マネジメントシステム
が産業界によって考え出されてきた。環境マネジメントシステムとは、企業の
環境問題への取り組みの一つで、事業活動において環境に配慮する仕組みを経
営管理の中に組み込み、システムとして運用していくことである。この環境マ
ネジメントシステムは各国・地域、産業界で独自に検討されてきたが、これを
世界的に標準化する動きが 1990 年代に起こってきた。  
1992 年の地球サミットのテーマであった「持続可能な発展」に関して、世界
の経済界の見解をまとめることを目的として 1991 年に「持続可能な発展のた
めの経済人会議」（The Business Council for Sustainable Development : BCSD、95
年に「国際商工会議所」（International Chamber of Commerce : ICC）、「世界産業
環境協議会」（ the World Industry Council for the Environment  : WICE）と合併し「世
界環境経済人会議」WBCSD へと改組される。）が設立された。この会議には 27
か国から産業界のリーダー48 人（日本からは 7 名）が参画し、「環境と開発に
関する国連会議（UNCED）」への提言が議論されたという。その検討の集大成
として「BCSD 宣言」（1992 年）と具体的なプログラムを示した「Changing Course」
というレポートがまとめられた。この議論の過程で持続可能な発展を行うため
には、企業の環境対策促進のための国際規格の必要性が確認され、環境マネジ
メントに関する国際規格の制定が、ISO（国際標準化機構）に依頼された。     
BCSD の依頼を受けた ISO では、1991 年に検討委員会を設置し大まかな考え
方を整理した後、1992 年環境マネジメントにかかわる新しい技術委員会を設置、
そして世界的な環境問題への関心が高まる中、幾多の議論の末に 1996 年 9 月
１日に環境マネジメントの国際規格である ISO14001 を発効した。またこれに
伴い ISO14001 の JIS 版（JIS14001）も同年 10 月 20 日に制定された。  
その後、現在まで ISO による環境マネジメントシステムは、環境監査（ISO14010～
ISO14012）、環境ラベル（ISO14020、ISO14021、ISO14024 他）、環境パフォーマンス
（ISO14031）、ライフサイクルアセスメント（Life Cycle Assessment : LCA）（ISO14040～
ISO14043、 ISO14048、 ISO1404 他）、用語と定義（ ISO14050）、森林マネジメント
（ISO/TR14061）、環境適合設計（Design for Environment : DfE）（ISO/TR14062）など、
経営のあらゆる側面における環境規格が発効・公開され、総称して ISO14000 シリーズ
と呼ばれている33。  
 これら ISO14000 シリーズの中でも先行した環境マネジメントシステム規格
（14001）が既に多くの企業で利用されている。 ISO によると、ISO14001 の認
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証を取得している事業所は、2011 年末時点で世界 158 カ国  267,457 事業所であ
り、そのうち日本国内では 30,397 事業所を数え、1 位の中国（81,993 事業所）
に次ぐ認証取得数世界二位となっている34。  
ISO14001 による企業経営への影響としては、当初はヨーロッパへ輸出して
いる企業が、ヨーロッパの企業から取引条件として要求されるのではないかと
の危惧が大きかったとされる。一つには品質に関する国際規格である ISO9000
発足時の規格作りへの参加立ち遅れから被った不利益が大きかったことが起
因しているとも言われている。規格ができた当初、日本では電気・電子業界を
中心とした輸出産業が規格取得に対して熱心であり、業種別で見たときも電気
機械の割合が半数近くに上っていた35。  
 ところが 1997 年の京都会議開催以降、地球温暖化やオゾン層破壊などの地球
環境問題の深刻化とそれに対する国民の関心の高まりを背景として、ISO14001
で規定される環境マネジメントシステムは、製造業種のみならず、サービス業、
中小企業、教育機関、自治体などあらゆる機関においてその導入が求められる
ようになった。特に、2003 年頃から、企業間取引において、 ISO14001 の認証
を取得していない取引先との取引を打ち切る企業が出現するなど、ISO14001 認
証取得が企業経営上の必要条件となり、環境経営・環境対策の代名詞となって
いる。  
 
11. 環境問題に対する産業界の対応の変化と環境関連法の成立  
 
ISO14001 が急速に普及してきた背景には、環境問題に対する国内企業の対応
の変化が見て取れる。  
1992 年の地球サミットに向けて、政府、産業界、NGO から世界各地で地球
環境問題に関する様々な提言やアピールがなされていた当時、日本の産業界も
その重要性を認識するようになった。1991 年経団連（社団法人経済団体連合会）
はその前年に発表した「地球環境問題に対する基本的見解」と「廃棄物対策の
課題」を踏まえて「経団連地球環境憲章」を策定した。「経団連地球環境憲章」
は、「基本理念」、環境問題に関する「経営方針」や社内体制など 11 分野 24 項
目に渡って環境保全に企業が取り組む「行動指針」、「海外進出に際しての 10
の環境配慮事項」から構成されている。  
 この「経団連地球環境憲章」が一つの契機となって、多くの所属業界や会員
企業を中心に、業界団体による憲章、行動指針の策定に加えて、環境にかかわ
る地球環境委員会などの社内横断組織や地球環境部のような専門担当部署が
設置された。その後 97 年の京都会議開催に向けて経団連は、産業界としての
CO2 削減等環境保全の自主行動の必要性を痛感し、96 年「経団連環境アピール
－21 世紀の環境保全に向けた経済界の自主行動宣言－」を発表し、会員団体に
その具体的な目標と計画の策定を要請した。  
また行政も多く環境関連の法規制を行ってきた。なかでも 1993 年 11 月に成
立した環境基本法は、これまでの大量生産、大量消費・廃棄型社会から決別し、
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資源循環型社会の構築の必要性を強く打ち出している点で、地球環境時代の環
境政策をいかに展開していくのか、その出発点となるものだったといわれてい
る。この法律は前年 92 年にブラジル・リオで開催された「地球サミット」の
趣旨を踏まえ、制定されたもので、21 世紀に向けての日本の環境政策の基本的
な施策の枠組みが規定されている。環境基本法成立前は、1960 年代に多発した
産業公害の時代に対応した公害対策基本法が中心であり、地球規模の環境に対
する視点、国際協力などが欠落しており、地球環境問題については対処するこ
とができない限界を持っていたとされる。環境基本法の成立によって、公害問
題から地球環境問題へとその焦点が移ってきたことを示すものである。また、
1997 年に採択された京都議定書を受けて、日本における温室効果ガス削減目標
の達成を目的とした地球温暖化対策推進法が 1998年に制定された。さらに 2000
年 6 月、環境問題解決への筋道とされる循環型社会へと社会の枠組を変えるた
めの循環関連 6 法（循環型社会形成推進基本法（循環型社会基本法）、廃棄物
処理法（産業廃棄物処理特定施設整備法をあわせた改正）、資源有効利用促進
法（再生資源利用促進法の改正）、建築資材リサイクル法、グリーン購入法）
が成立した。この循環型社会基本法は、さまざまな側面を持つ環境問題のなか
でも、最も緊急性の高い廃棄物・リサイクル対策に絞って基本原則や政策の方
向を定めたもので 93 年の環境基本法の一部を取り出して強化した基本法とい
える。この基本法にしたがって、企業や消費者の行動を具体的に規定する個別
法が整備されることとなる。個別法のうち廃棄物処理法と資源有効利用促進法
が、社会全体の枠組みを確立するための一般法として位置づけられている。廃
棄物処理法は廃棄物の適正処理の確保、資源有効利用促進法はリサイクルの促
進に向けた枠組をつくっている。それ以外のリサイクル法は個別の部品を対象
にしたものであり、廃棄物処理法などの枠組の中で、それぞれの特性に合わせ
てリサイクルを促進する特別法にあたる。これに先だって 1997 年 4 月より本
格施行された「容器包装リサイクル法」（正式には「容器包装に係る分別収集
及び再商品化の促進等に関する法律」）、2001 年 4 月から本格施行された家電リ
サイクル法に加えて、建設廃棄物と食品廃棄物のリサイクル法が制定されたこ
とで、基本法から個別のリサイクル法まで一体的な法律が整備されたことにな
る。そしてこの個別リサイクル法はその対象商品を、パソコン、自動車などへ
と拡大している。循環関連 6 法は、企業の基本的責任として、拡大生産者責任
と、排出者責任の 2 つを新たな環境責任として企業に突きつけるものであると
いえよう。  
今日まで、これら以外にも、環境配慮型製品の需要拡大を通して、特定化学
物質の環境への排出量および管理の改善促進に関する法律（1997）、化学物質
排出把握管理促進法（PRTR 制度）（2004）、土壌汚染対策法（2004）、環境配慮
促進法（2004）自動車リサイクル法（2005）、生物多様性基本法（2008）、環境
教育等促進法（2011）など、環境問題に関連するあらゆる法律が制定・施行さ
れている。  
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12. 社会貢献・社会的責任から環境経営戦略へ  
 
このように、地球環境問題との関連において、近年の企業環境は激変したと
いってよい。もはや企業は環境問題への対応なしには通常の経営活動を行えな
い状況になってきている。この傾向は 2000 年前後に顕著であり、環境省が 1991
年（平成 3 年）から毎年行っている『環境にやさしい企業行動調査結果』の平
成 13（2001）年度版36の結果から、この時期における企業の環境問題に対する
考え方の変化を読み取ることが出来る37。  
表 2-4 は、この調査結果の中の環境に関する考え方の質問「貴組織では、企
業の環境への取り組みと企業活動のあり方についてどう思われますか。貴組織
の考えに最も近いものを選んでください。」に対する企業の回答比率を示して
いる。  
 
 
   図表 2-4 環境への取り組みと企業活動のあり方についての考え方 （単位は％） 
 ① ビ ジ
ネ ス チ
ャンス 
②社会貢
献 
③ 法 規
制 ク リ
ア 
④業績を
左右する
要素 
⑤重要な
戦略の一
つ 
⑥ そ の
他 
回 答 な
し 
上場 （2001） 
      （1999） 
3.4 30.1 1.8 33.3 29.3 0.9 1.2 
6.1 33.2 2.9 32.1 21.0 0.9 3.8 
未上場 （2001） 
      （1999） 
5.4 42.3 2.6 25.5 20.7 0.9 3.8 
7.5 51.5 2.7 20.3 13.5 1.6 2.9 
合計   （2001） 
      （1999） 
4.5 36.9 2.2 29.0 24.5 0.9 2.0 
6.9 43.9 2.7 25.2 16.6 1.3 3.3 
（出所）環境省（2002c）p.5.の表を基に筆者作成。 
 
上場・未上場を問わず、1999 年には最も多くの企業が環境問題への対応を「社
会貢献」だと答えている。ところが 2001 年では、上場企業は最も多くが「業
績を左右する要素」であると回答し、3 位の「重要な戦略の一つ」も 2 位の「社
会貢献」に近づいている。未上場企業は 2001 年でも「社会貢献」だと答える
企業が変わらず最も多いが、その割合は 10％近く減っており、その代わりに「業
績を左右する要素」、「重要な戦略の一つ」と答えた企業が増加している。上場・
未上場を全体的に見ると、「社会貢献」を挙げる企業が最も多いが、その比率
は明らかに減ってきており、代わりに「業績を左右する要素」「重要な戦略の
一つ」を挙げる企業が増加傾向にあるといえる。この中で「ビジネスチャンス」
を挙げる企業が比較的少なく、その比率も下げているのは意外な感じがするが、
このことは、環境ビジネス市場の拡大で直接的な恩恵を受けるエコビジネス企
業以外の普通の企業にとって、環境への取り組みが収益機会の獲得というより
もむしろ環境対策を怠ることによって被るあらゆる損失すなわち環境リスク
の回避という意味を持っていることを示唆しているといえよう。  
第 1章 
 
27 
 
このように企業の環境対応は、社会貢献・社会責任を中心としたこれまでの
議論から、企業業績や経営戦略のような企業の通常の経営活動の枠組みの中で
語られるべき問題へと、その議論の中心が移りつつあるといえる。この点につ
いては第 4 章において検討する。  
 
13. 環境報告書による外部への公開と環境経営の評価  
 
  環境対策が通常の事業活動の中に位置づけられるようになると、環境対策を
円滑に行い、それを外部に公表して評価を受けるという制度システムが必然的
に確立するようになる。  
環境報告書の作成がそれである。日本における環境報告書、あるいは環境・
社会報告書は、それ自体、有価証券報告書やその他の報告書のように、法律に
よってその発行が義務付けられているものではない。しかし、デンマークでは
1995 年という比較的早い時期に環境計算書法が制定され、環境負荷の大きい企
業約 1200 社に対して環境計算書の作成が義務付けられた。スウェーデン、ノ
ルウェーといった他の北欧の国も比較的早い段階からこれらの動きを見せて
おり、その傾向は北欧に接している国々を通じて欧州大陸に波及しつつある。
2001 年 7 月からはオランダでも環境報告書の公開が義務付けられた。フランス
では 2001 年 5 月に成立した「新経済法に基づく社会・環境報告義務化に関す
る法律」によって、全上場企業が 2003 年度以降の年次報告書に所定の社会・
環境情報データを掲載することが義務付けられるようになっている。違反に対
する罰則規定はないが、報告データには、環境分野では、水、エネルギー及び
資源の消費、環境に影響を及ぼす排出、特に温室効果ガスなどについて、記載
することになる。また、自然環境や種への危害を抑制するための対策、リスク
削減策、再生可能エネルギーの利用促進、廃棄物の発生状況に関する項目や、
環境マネジメントシステムの組織体制や、緊急事態を含めた従業員教育状況、
環境負荷削減の方針、投資などについて、開示すべき項目が決められている。
社会面では、従業員の平等な扱いや労働安全、雇用調整計画や対象者へのサポ
ート、雇用形態別の労働時間等とともに、ILO 協定の尊重にかかわる取引先や、
海外子会社の対応まで含んでいる。また、地域コミュニティの発展への貢献、
NGO や大学機関・近隣との関係などの報告も見られる。  
欧州産業界のこれらの動きは、欧州委員会が 2001 年 7 月に公表したグリーン
ペーパーで、「企業の社会的責任」の原則を打ち出したことに呼応するもので
あるといえる。欧州委員会は、2001 年 6 月、EU 内企業の会計・年次報告にお
ける、環境関連事項の計算方法、公開に関する勧告を採択した。これまで企業
が公開してきた環境情報は、投資家にとって会計報告から環境関連の要素を読
み取ることができない、また、環境データに関する共通のルールがないために
企業間の比較が困難であるなど、意思決定情報とするには不適切な場合が多か
ったという。そこで、この勧告は、既存の EU 会計規則の適用方法を明確にし、
企業が提供する環境関係データの質を改善し、透明性を高め、比較できるよう
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にすることを目指している。具体的には、環境情報に関する既存の EU 会計規
則の適用方法に関するガイドライン・環境報告書、年次会計報告、年次報告書
など様々な報告において、一貫性を確保すること、企業の年次会計報告、年次
報告書にも関連情報を掲載し、公表することなどが含まれている。この委員会
の勧告は義務的なものではないが、今後ガイドラインの運用状況をモニタリン
グし、広く適用されていないようであれば、法制化も検討するという。  
この環境報告書については、ドイツや日本の環境省・経済産業省が環境ガイ
ドラインを作成しているが、環境報告書の作成が義務付けられているわけでは
ない。しかし、環境報告書作成の義務化は、欧州で事業活動を行っている日本
企業の現地法人にとっては当然当てはまることであり、温暖化をはじめとした
地球環境問題は地球規模で行動を共にしなければ意味がない事象であるため
に、国連や OECD（経済協力開発機構）といった国際機関を通じて、この報告
書義務化の動きは日本にも波及する可能性が高いといえる。  
環境報告書は、企業の環境対策を株主や消費者、取引先といった多様なステ
ークホルダーとのコミュニケーション手段として有効である。現実には、環境
報告書を作成したからといって、すぐに売上げが伸びたり、利益率が向上した
りというようなことは考えられないが、社会的責任投資などでは、環境報告書
や社会報告書 38の内容が、実際に投資銘柄選定の評価対象項目となる場合が多
い。そのため、報告書を企業の取り組みを世間にアピールする場として積極的
に活用することが必要であるといえよう。  
 
14. 小括  
 
本章では、前半で今日の CSR 論につながる現象としての CSR を年代別に取
り上げ、後半では企業と環境問題について、その歴史と現状について概観した。
現実には、環境問題への対応は CSR の取り組みの一つとして位置付けられる場
合も多いが、環境問題の深刻化と人類の文明に及ぼす影響の大きさが認識され
るにつれて、従来の CSR、広義の社会性にと比較して、環境性という大きな枠
組みで捉えられるようになってきている。とりわけ企業経営にとっては影響が
大きく、環境関連の国際条約・規約や国内法の整備などが急速に進み、今日で
は事実上すべての企業が取り組むべき課題へと変化したといってよい。  
 以上のような企業経営を取り巻く CSR、環境問題に関する急速な変化に対し
て経営学を中心としたアカデミックな観点からどのようにとらえればよいの
であろうか。この点について次章では、現象としての CSR がどのように CSR
論として展開されてきたのかについてみていくことにする。  
                                                                
1 ここでいう環境問題とは、人類の活動によってもたらされた自然環境の変化、およびその結
果発生する様々な問題の総称をいう。具体的には、水、大気、土壌等自然環境の汚染、温室効
果ガスの排出による地球温暖化、森林伐採、酸性雨、オゾン層の破壊、動植物をはじめとした
生物多様性の喪失などが挙げられる。  
2 企業の社会的責任を明示した初の著作とされる。  
3 Mitchell （1989=2003）  
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4 Berle and Means （1932）  p.3. 
5 高田  （1974）p.30. 
6 社会経営政策とは、「一つ、あるいは複数の社会的課題、社会問題に関して、その企業の目的、
目標、プログラムを規定するような、企業における一つ、あるいは複数の政策」（Post, et al （2002) 
p.606.）のことである。「福祉資本主義（welfare capitalism）」、「産業改善（ industrial betterment）」
とも呼ばれる。 具体的は、企業（経営者）による、年金制度、生命保険制度、失業保険、就業
時間の制限、住宅、病院、図書館、教会の建設、寄付など、企業内の従業員と企業外のコミュ
ニティの両方を対象とした様々な活動のことをいう。通常これらの政策の実施は政府の仕事で
あるとされるが、米国において、19 世紀後半からいくつかの企業（経営者）が自発的に実施し
始め、1920 年代には、多くの企業で実施されるようになった。その後の大恐慌（ 1929-1939）、
1935 年に制定された社会保障法（The Social Security Act）を契機に、企業によるこうした政策
の積極的な推進は終焉を迎えることになるが、Mitchell はこの 1920 年代の企業による社会経営
政策こそが、現在の CSR、フィランソロフィーの原点であるという。（Mitchell （1989=2003）
p.22.および p.56.参照）  
7 Mitchell （1989=2003) pp.72-82. 
8 Mitchell （1989=2003)pp.101-116. 
9 末永（2004）  pp.10-17. 
10 渋澤（述）（1975）  p.163. 
11 Merrill （1949) p. v. 
12 Merrill （1949) p. vi. 
13 エプスタイン（特別寄稿）「経営学教育における企業倫理の領域：過去・現在・未来」，中村
瑞穂編著（2003）  p.206. 
14 エプスタイン（特別寄稿）「経営学教育における企業倫理の領域：過去・現在・未来」，中
村瑞穂編著（2003）   
  pp.206-207. 
15 森本（1994）p.80.  
16 医師や看護師・検査技師・ソーシャルワーカーなど医療に従事する人びとが活動する「人権
のための医学委員会」（The Medical Committee for Human Rights）は、60 年代後半にはベトナム
戦争に反対して、森や田畑を枯らす枯葉剤や、人や家屋を焼くナパーム弾を生産する化学会社
に対し抗議のキャンペーンを仕掛けている。68 年、ダウ・ケミカル社の株式 5 株を寄付され、
株主となった医学委員会は、ダウ・ケミカル社の理事会に書簡を送り、人間の殺傷を目的とす
る兵器の生産は人権に反すると厳しく批判する。そして、ナパーム弾が生産できないように会
社定款の書き換えを求め、株主総会で提議して議決に持ち込もうとした。しかし、ダウ・ケミ
カル社の経営陣は、この株主提案を株主に送付される委任状資料から削除しようとした。ダウ・
ケミカル社は、医学委員会の提議には政治目的があり、州法で認められた株主の権限を逸脱す
るものだとし、提議は無効だと主張したのである。この動きに医学委員会は抗議したが、問題
を審議したアメリカ証券取引委員会（SEC）がダウ・ケミカル社の主張を認めたため、医学委
員会は、アメリカ証券取引委員会を告訴した。そして、70 年、高等裁判所は医学委員会の訴え
を支持して、証券取引委員会に再審議を命じる一方、ダウ・ケミカル社に対しては、1960 年代
からの世論の高まりを受けて、この医学委員会の株主提案を株主投票の対象とすべきであった
とする判決を下した。判決を受けてダウ・ケミカル社の経営陣は 71 年、株主の委任状に医学委
員会の提議を盛り込んだ。結局、提議はわずか 2％の賛成票を集めただけで否決されたが、裁
判所が判決文の中で企業の社会的責任を問い、株主が企業の社会的責任に関する株主提案を行
う権利を認めたという点で、画期的な判決だとされている。  
17 谷本（1987）  第 7 章および水口他（1998）  pp.12-13. 
18 ICCR は 2005 年現在、275 のプロテスタント、ローマカトリック、ユダヤ教の宗教的機関投
資家（教会、その資産運用団体、教会系の年金団体、互助団体など）の連合で、運用資産の合
計額は 1100 億ドル（約 12 兆円）にのぼり、1998 年に提出された株主提案の機関投資家の中で、
労働組合（全体の 15%）、ファンド・マネージャー（12%）に次ぐ 3 番目（8%）の株主提案者
になっている。この SRI の大規模化が、米国における CSR の議論に大きく影響しているとされ
る。（Munnell and Sunden,1999）  
19 谷本  （2003）  pp.12-13. 
20 森本  （1994）  p.81. 
21 例えば 2000 年に設立された特定非営利活動法人  環境経営学会では、英文名称を Sustainable 
Management Forum of Japan としている。  
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22 SustainAbility 社の HP http://www.sustainability.com/より。 （2013 年 3 月 9 日閲覧。）  
23 欧州委員会のグリーンペーパーについては
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/site/en/com/2001/com2001_0366en01.pdf 参照。（2013 年 3 月 9
日閲覧。）  
24 「CSR 政策に関する欧州委員会報告」については  
http://europa.eu.int/comm/employment_social/soc-dial/csr/csr_index.htm 参照。（2013 年 3 月 9
日閲覧。）  
25 四大公害病は、その後、企業廃液や工場煤煙が原因であると断定されたが、被害者に対する
救済は一部の自治体が医療救済を実施したほか、賠償や補償などは全くなされなかった。そこ
で、国の調査で中心的な役割を果たした当時の厚生省研究班の報告が出た後で、国の最終見解
を待たずに新潟水俣病被害者が 1967 年に損害賠償訴訟を提起し、ついで四日市公害被害者、翌
1968 年にイタイイタイ病被害者、1969 年に熊本水俣病被害者が損害賠償を求めて訴訟を提起し
た。これらは四大公害病訴訟と呼ばれ、いずれも 1970 年代初頭に被害者側全面勝訴、被告であ
る原因企業の注意義務違反による過失責任、および原因物質と汚染経路の情況証拠から、工場
からの汚染物質と公害病発生に因果関係が存在することが認定された。（阿部他 2006，
pp.17-18.） 以後、公害問題については原因者・汚染者としての企業の社会的責任が強く問わ
れることになった。  
26 IPCC とは、気候変動に関する政府間機構（ Intergovernmental Panel on Climate Change）であ
り、地球温暖化についての科学的な研究の収集、整理、評価、対策技術や政策の実現性、効果
の提言などを行っている。 
27 IPCC （2001）  
28 IPCC （2007）  
29 鈴木他  （2007）  
30 鈴木他  （2007）  
31 経済産業省  （2003）  
32 持続可能性・トリプル・ボトムラインについての詳細は第 3 章を参照。  
33 産業規格協会（2001）  p.5. 
34 ISO Survey 2011 （http://www.iso.org/iso/iso-survey）の ISO14001 data より引用。（2013 年 3
月 9 日閲覧。）  
35 中小企業財団  （1998）  p.13. 
36 この調査報告書は、東京、大阪、名古屋の各証券取引所の 1 部、2 部上場企業及び従業員数
500 人以上の未上場企業等、合計 6,360 社を対象としたアンケート調査を集計したものである。  
37 但し、2005 年（平成 17 年）度版より、同調査の回答項目には「社会貢献」が削除され、代
わりに「企業の社会的責任の一つである（CSR、社会貢献含む）」が新設されるなど大幅な変更
が行われたため調査の一貫性は失われている。2005 年以降はこの「企業の社会的責任」項目が
80%程度と最も多くの回答を集めている。  
38 環境報告書は 2002 年前後から、従来の環境対策のみならず企業の社会的な活動を含めた社
会性報告書、持続可能性報告書、CSR 報告書など様々な名称で発行されている。  
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第 2 章 CSR 論の生成・歴史的展開と今日の議論  
 
1. はじめに 
 
第 1 章では現象・事象としての CSR（公害・環境問題を含む）が発生した背
景や、それに対する人々の考え方の変化を含む歴史的展開について論じてきた。
本章では、経営学を中心とするアカデミックな立場から、CSR 論・環境経営論
がどのような学史的変遷・展開を見せたのかを概観する。その際、従来言われ
ているような社会貢献、法令順守（コンプライアンス）との違いや、経営戦略
論の観点による環境経営戦略、CSR 戦略などの考え方を踏まえた上で、今日の
CSR 論・環境経営論の現状と課題について考察していく。  
 
2. CSR 論の展開(米国での展開を中心に) 
 
2.1 CSR 論の創成期：1950 年代  
 
第 1 章でみてきたように、1920 年代のアメリカでは現象としての CSR につ
ながる大企業の取り組みが確認されるが、その後の世界恐慌、第二次世界大戦
の勃発を経験する中で、アカデミックな分野で CSR 論が大きく議論されること
はなかった。戦後の 1950 年代の米国も「平和と繁栄」を享受した比較的安定
した時代であり、後に進む企業社会の価値構造に対する不安の芽は出始めてい
たものの、企業と社会を巡る目立った問題も発生することなく、また米国人の
中でも重大な関心事にはなっていなかった。しかし、そのような状況ではあっ
たが、現代の CSR 論につながる著作がいくつか出版されている。とりわけ重要
なのが、Bowen（1953）による“Social Responsibilities of the Businessman”である。
Bowen は、ビジネスマンとして期待される社会に対する責任とは何かについて
考察し、ビジネスマンの社会的責任を「我々の社会の目標と価値の観点から望
ましいと思われる深慮を追求し、意思決定を行い、行動するビジネスマンとし
ての義務に属するもの」と定義している1。Bowen は、特に社会的責任の教義、
すなわちそれが何を意味するのかについて特に関心を抱いていた。この定義の
問題は、今日でも熱心な議論が行われている。また彼は、CSR は決して万能薬
ではないものの、将来のビジネスの行方を左右するかもしれない重要な真実を
内包するものであると考えていた。このような点を評価し、Carroll（1999）は、
Bowen を「CSR の父」と呼ぶべきであるとしている 2。  
  1950 年代に出版されたその他の重要な著作として、のちの企業倫理の展開に
貢献する Selekman（1959）の“A moral Philosophy for Management”、Child and 
Carter（1954）の  “Ethics in Business Society” があり、経営学者の一部に、戦後
の企業社会の到来を予測し、経営者自身の倫理やモラルの確立の重要性を指摘
する者もあった。  
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2.2. 1960～70 年代における CSR 論の展開 
 
1 章でみたように、1960 年代以降に発生する社会問題、とりわけ「企業と社
会」に関する様々な消費者運動の盛り上がりや SRI の成立といった企業に対す
る社会的要請の変化と、それに対する企業の応答は、1960～70 年代を通じて
CSR 論の理論展開を促した。  
Davis（1960）は CSR について、「少なくとも部分的には、企業の直接的な経
済性や利益を超えるところの思慮分別のために行うビジネスマンの意思決定
や行動」と定義している 3。彼は、CSR の概念は漠然としたものではあるが、企
業経営の文脈で考えるべきであり、「その取り組みは長期にわたって企業に経
済的利益をもたらす。」と述べている。また、現在では有名になっている「責
任の鉄則」（Iron Law of Responsibility）という言葉で、「ビジネスマンの社会的
責任は、社会的権力の増大に比例して要求されるものである。」とし、「社会的
責任を避けることは、徐々にその企業の持つ社会的権力を蝕んでいくことを意
味する。」と述べ、社会的責任を果たすことは企業の大規模化に伴う必然であ
ると説いている。McGuire（1963）は、CSR について「社会的責任の概念には、
経済的・法的義務だけでなく、それらの義務を超えたところの社会に対する責
任が想定されている。」と述べ、さらに「それゆえ、企業は正しい市民がそう
であるように、“公正に”振舞わなければならない。」として、後の企業倫理や「良
き企業市民」（Corporate Citizenship）につながる説明を行っている4。櫻井（1991）
は、この「企業と社会」論（Business and Society）といえるような研究成果の
嚆矢は、Bowen（1953）であるとともに、正面から「企業と社会」論として展
開された書物は、この McGuire（1963）に始まるとみてよいとしている 5。また、
Steiner（1971）は、「ビジネスというものは、依然として基本的に経済制度であ
る。しかし…企業には、社会がその基本的な目的を達成するための支援を行う
という責任がある。企業が巨大になればますます、その責任も増大する。しか
し、すべての企業が、長期的な利益をもたらすのと同時にしばしば短期的な利
益をもたらしうるその責任を、コスト負担なしに引き受けることができる。」
として、CSR への取り組みが企業利益につながりうることを述べている。そし
て彼は、企業がその社会的責任を引き受けることについて、「それは、古く偏
狭で、飽きることのない短期的な自己利益に比べて、長期的な視点をもって社
会的利益と啓発された自己利益を考慮する経営哲学である。」と述べている 6。
これまで、社会的利益の追求と企業の自己利益とは別に論じられることが多か
ったが、社会的な活動が長期的には自己利益につながるのだ、だから企業はそ
れを積極的に行うべきだとする Steiner の主張は、後述するように以後、企業が
CSR を推進する際の基礎的な論拠と見なされるようになる。  
1970 年代になると、この「企業と社会」論の研究分野では、企業に対する社
会的要請の変化に対応して、CSR 概念の展開と並んで、「社会的即応性」（Social 
Responsiveness）と呼ばれる新しい考え方が登場するようになる。Ackerman and 
Baur（1976）は、CSR への人々の関心の高まりは、企業が財・サービスの提供
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という従来の伝統的な役割を超えた課題事項に対応することを求めているこ
との現れであると指摘し、そのような課題事項がさらに伸び続けている状況を
鑑み、企業は、社会的業績（Social Performance）向上のために、これらの課題
事項に対して、事後対応（ reactive）ではなく、先見的（anticipatory）かつ事前
対応的（proactive）に対応しなければならないとしている7。  
 このような CSR への高い関心は、企業および教育界の有力指導者 200 名で構
成される経済開発委員会（Committee for Economic Development: 以下 CED と表
記）からも政策見解として意見が表明されている。CED（1971）は、当時の米
国世論の動向、特に消費者保護、環境規制、雇用の平等などに現れた企業に対
する要求の拡大を、「一時的な流行ではなく、強固で持続的な傾向であり、将
来においてそれが減少するどころか、むしろ増大することが見込まれる。」と
し「企業が社会に奉仕するために存在する限り、企業の将来は、常に変わり続
ける大衆からの期待にどう反応できるという経営者の質にかかっている。」と
して政策面からも企業による CSR の推進に期待を寄せていることが分かる8。  
以上のように 1960～70 年代には、そのほとんどが企業、あるいは経営者は
CSR をもっと積極的に果たすべきだとする主張であり、CSR に関して様々な議
論が展開されている。Carroll（1979）は、混乱する CSR の概念を「経済的責任」
「法的責任」「倫理的責任」「裁量的（社会貢献型）責任」の 4 つのパートに分
けて考えて、その企業の社会業績を測定するための方法を提案している9。  
また、Davis（1973）は、CSR が問題となってきた背景として、1.多元主義、
2.相互依存の増大と複雑化、3.富と文化の向上と保存の必要（保持したいと思
う富と文化が増大すればするほど、それを破壊する反社会的な行為を認めなく
なる。）、4.企業と社会の関係の知識向上、5.政府介入の阻止（企業が責任ある
行動をしなければ政府の介入を許すことになり、自由主義を維持できなくな
る。）、6.倫理的要求、7.所有と経営の分離と専門経営者（所有と経営が分離す
ることによって所有経営者の場合に比べて、経営責任の所在が不明確になる。）
を挙げている10。CSR 積極論の各論はそれぞれあるが、およそこの 7 つの要因
について焦点を当てたものに区別できる11。この頃 CSR の遂行と企業利益との
関係について提起された「啓発された自己利益」（ Steiner, 1971, Davis and 
Blomstrom, 1975）という言葉は、現在でも、CSR 論やフィランソロフィー（社
会貢献活動）と長期的な企業利益との両立を論じる際の根拠として、頻繁に引
用される言葉である。  
さらに学術研究分野でもこの CSR を取り上げるものが多くなっている。1971
年には、アメリカ経営学会（Academy of Management）で「経営における社会的
課題事項」（Social Issues in Management: SIM）部会が設立され、多くのビジネ
ス・スクールで「企業と社会」という科目が設置されている12。  
しかし一方で CSR に対して、否定的な見方をするグループも登場している。
特に有名なのが、個人の利己心や利己的な行為を全面的に認める立場に立って、
自己の効用の最大化を目指して行為する「経済人」をその基本モデルとし、そ
の経済合理性を追求することを究極の目的とする、新古典派経済学者の  
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Friedman（1970）である。  
Friedman は、「帰結における自己の利益の最大化を図るように行為せよ」と
いう行動原則を主張する立場である倫理的利己主義に立脚している。一般には、
こうした利己的行為は反倫理的だとみなされがちであるが、一人一人が自己の
利益を最大化するように行為することは人間の本性から考えて自然なことで
あり、人間のもっとも根本的な行為のあり方として積極的に評価すべきである
というのがこの立場の主張である。そして、この立場が重要なのは、現代資本
主義では、経済合理性を追求するという経済理論の大前提として、この利己心
や利己的な行為を全面的に認める立場である倫理的利己主義が暗黙のうちに
組み込まれており、日本や米国を含めた現代資本主義社会にあっては、こうし
た経済学的思考方法を論拠として、政府の種々の政策立案にまで、現実に取り
入れられているということである。このような倫理的利己主義を経済政策や企
業の役割や企業の社会的責任にまで拡大して論じたのが Friedman である13。  
Friedman は CSR について、「ビジネスの唯一の社会的責任は、その利益を増
大させることである14」という極めて明快な論理を展開した。その主張は「自
由主義経済体制の下では、ビジネスの社会的責任はただ一つしかない。それは
利潤を増大させることである。自らの資源を活用し利潤の増大を目指した様々
な活動に没頭することである。ただし、それは詐欺や欺瞞のない開かれた自由
な競争というゲームの規則の範囲内でのことである。」に要約されるものであ
る 15。企業の唯一の社会的責任は利潤の極大化を考えることだけであり、企業
が慈善行為をするのは間違っている。そうした行為は個人が自らの判断で行え
ばよいと Friedman は主張する。また、慈善事業に寄付することが回りまわって
商売のためになると考えているのなら、それは不純な儲け主義を内に秘めた偽
善行為に他ならないと、前述した「啓発された自己利益」の考え方を暗に批判
している。  
同様の主張には Hayek（1960）、Levitt（1958）らがおり、これら CSR 消極論
をまとめると、CSR を行うことは、それによってもたらされる以下の「危険」
から不適切であるということになる16。即ち、1.無責任な権力を企業に与える危
険（経済領域以外の意思決定権を出資者の受託者にすぎない経営者に与えるこ
とは、資源の不適切な使用を許容することによってコスト増をもたらし、企業
利益の極大化という目的を希釈させ、出資者の利益を侵害する。）、2.政府ない
し国家の経済への介入による自由抑制の危険（CSR への取り組みは公益への関
与であるが、それは、本来の公益保護者である政府ないしその根源としての国
家権力の企業に対する干渉や支配を招来し、企業の自由度が喪失する。）3.価格
メカニズムの破壊の危険（インフレ回避の名目で CSR の観点から実践される価
格抑制が、資源配分メカニズムを無視した歪んだものになる）、4.個人主義社会
を否定し、企業国家という一元社会を導く危険（CSR は企業の文化活動、教育、
慈善への寄付を正当化するが、経営者の寄付先の恣意的な選択は、企業による
文化、教育、慈善の支配につながる。これは個人の自由な選択を重んじる多元
社会の特質を破壊し、企業社会という一元社会への誘導につながる）というも
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のである。  
この CSR 消極論に対して森本（1994）は、「企業は慈善団体ではないから、
最低限の採算を度外視したような社会関与はありえない」点などを消極論の説
く意義として認めつつも、1.消極論は、1960 年代までの所産であり、1970 年代
以降、新しい論拠に立った有力な展開が現れていない、2.消極論は、理論的演
繹によって企業の CSR が好ましくないことを説くが、事実や実証に即して CSR
の非現実性を説く部分は見られない。すなわち 60 年代以降急速に展開してい
く CSR 実践の現実をほとんど反映しておらず、企業レベルにおいても、収益性
追求のための規模拡大とそれに伴う社会的影響力の増大により、利害関係が複
雑多様化して、他の利害をすべて手段化して収益性だけを追求することが事実
上不可能になってきている現代の状況変化に対応できていない、などの問題点
を指摘し、「結局のところ、消極論は、積極論の対極に位置しながら、積極論
の反面教師となって積極論の展開に貢献したのである」と述べている17。  
しかし、梅津（2002）によると、1970 年代後半から、Friedman のこうした倫
理的利己主義に根ざした論理は、実際アメリカで広範な支持を集めるようにな
り、リバータリアニズム（Libertarianism）といわれる社会哲学にまで結実して
いるという18。  
現代では、日本の経営学者や経営者の多くは、この Friedman らの立場には与
しないのが普通であるが、1960 年代から 70 年代にかけては、日本でも消極論
の立場で、タテマエはともかく、実際には利益第一主義を貫き、「企業は利潤
を追求して税金を納めさえすれば十分に社会的責任を果たしている」と主張す
る経営者も多かったとされている19。  
前章で述べたように、日本における 1960 年代から 70 年代にかけての高度経
済成長は、同時にその歪みとして深刻な公害を発生させた。この産業公害の発
生こそ、その発生者としての企業の責任が厳しく問われた事件であり、企業不
信や、企業行動の全般、さらには自由企業体制のあり方さえもが、全面的な批
判にさらされることになった。このような状況は、CSR 消極論から CSR 積極論
への転換の強制に他ならず20、この頃になってようやく日本企業は CSR の重要
性を痛感するようになったのである。  
加えて 70 年代に発生した 2 度のオイルショックや変動相場制への移行は、
高度経済成長の終焉を意味し、インフレから企業による便乗値上げ・買占め・
売り惜しみなどにより、狂乱物価といわれる状況を生み出した。このような点
も企業の社会的責任が問われるようになった背景である。  
以上のように 1960～70 年代は、社会運動を契機として沸き起こった CSR 運
動がアカデミックの多くの論者によって取り上げられ、CSR 論としてその理論
的発展を遂げた時期にあたる。米国に限らず、日本においても公害をはじめと
して、「企業と社会」の領域で発生した具体的な出来事を経て様々な議論が展
開された。この時代に特徴的なのは、CSR 論の積極的な理論展開がなされると
ともに、Friedman をはじめとする CSR 消極論との間に、激しい論争が繰り返さ
れたことである。森本（1994）が指摘するように、CSR 消極論には、社会から
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の要請の増大に伴い、企業が通常の経営活動を行う上でも CSR を意識せざるを
得なくなっていたという現実を踏まえていないという欠点があるものの、それ
までの CSR 論において、ますます顧みられなくなっていた株主の権利を再確認
したという点で大きな意義があるといえる。この株主重視の考え方は、その後
コーポレート・ガバナンス論に結実し、90 年代後半以降、日米両国において再
び議論されることになる。  
 
2.3. 1980 年代以降にみる CSR 論の細分化:ステークホルダー論の確立と
企業倫理の発展 
 
米国での CSR の議論は、1965～75 年の 10 年間にピークを迎え、その間 CSR
について様々な定義がなされてきた。その後 80 年代に入ると、以前のような
大々的な社会運動は影を潜め、CSR の議論は収束していったかに見える。しか
し、Carroll（1999）は、1980 年代に CSR への関心が消えうせたわけではなく、
社会的即応性、企業社会業績、企業倫理、ステークホルダー論などへ細分化し
ていったこと、それまでの概念定義から、社会的責任を果たしている企業は業
績も良いのかといった財務業績との関係をみる実証分析に研究者の関心が変
化したことなどを指摘している21。  
 とりわけ重要なのが、Freeman（1984）によるステークホルダ （ーstakeholder）
概念の提唱である。stakeholder という言葉自体は、18 世紀初頭から使用されて
おり、もともとは「賭博の賭け金」（stake）の「保管者」（holder）を意味して
いた。Freeman によれば、それが経営学の領域において「利害関係者」を意味
する言葉として最初に用いられたのは、1963 年スタンフォード研究所において
であったという22。その経緯について、彼は次のように説明している。「その用
語は、経営者が即応的（responsive）であることを求められる唯一の集団として
の株主の概念を一般化する目的で使用された。すなわち、『その支持なくして
は組織がその存在を停止するような集団』として定義されたのである。利害関
係者のリストに当初含まれていたのは、株主、従業員、顧客、取引先、金融業
者、そして社会であった23。」そして「利害関係者」の概念は、その後、Ansoff
（1965）、スタンフォード研究所関係者による戦略計画論・戦略経営論などの
分野での使用を介して、知られるようになり、経営計画論、システム論、CSR
論、組織論など、経営学の様々な分野での研究に用いられるようになったので
ある24。その後、特に CSR 論の文献において当初の「利害関係者」概念に大き
な変化が生じることになる。その変化の原因は、「60 年代から 70 年代にかけて
発生した、公民権、反戦、消費者保護、環境保護、女性の権利などに関連する
社会運動が、社会における企業の役割の再考を促す触媒として働いたこと 25」
であった。そして、「CSR に関する文献の顕著な特徴は、利害関係者概念を、
企業に対して通常対立関係にあるとされる非伝統的な利害関係者に適用して
いるとみられること、特にその所有者を満足させることにはそれほど重点をお
かず、大衆、コミュニティ、従業員などに相対的に大きな重点を置いているこ
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とである 26。」と指摘している。そして、Freeman（1984）は「利害関係者」に
次のような定義を与えている。「ある組織における利害関係者とは、その組織
の使命・目標の達成に影響を及ぼすことができるか、もしくは、そこから影響
を受ける集団や個人である27。」さらにこの定義について以下のように説明して
いる。「私がこのような定義を行う理由は、過去数年間に企業が経験した変化
にある。20 年前には企業の行動に対して何の効果も持たなかった集団が、今日
ではそれに影響を及ぼすことができる。その主たる理由は、それらの集団に対
する効果を無視した企業の行為そのものにある。（…中略…）この定義を理解
する一つの方法は、利害関係者集団の概念をもって、企業戦略および企業の社
会的即応性における諸問題をその下に収める傘と考えることである。有効な戦
略の立案者であるためには、あなたに影響を与える集団を相手しなければなら
ないのに対して、即応的（つまり長期的に有効）であるためには、あなたが影
響を与えることのできる集団を相手にしなければならない28。」  
 Freeman によるこの定義は、企業と利害関係者が相互に影響しあうその関係
を捉えた点に大きな特徴がある。単に企業側からの視点だけでなく、利害関係
者からの視点も重視する考え方であり、これを「ステークホルダー・アプロー
チ」として提唱した。このアプローチでは経営戦略は様々なステークホルダー
との関係で策定・実行される。  
この Freeman の「ステークホルダー概念」および「ステークホルダー・アプ
ローチ」は経営学における「企業と社会」論および、企業倫理学の双方にとっ
て示唆に富んでおり、特に今日の CSR を議論する際の中心をなす概念である。 
また 80 年代は「企業倫理」が学術研究領域として展開をみせた時期でもあ
る。1970 年代の 10 年間に DeGeorge, R.、Bowie, N. E.、Donaldson, T.などの著名
な哲学者、神学者が企業倫理に注目し、経営学部の同僚との共創を行い始めた。
1979 年には企業倫理学会（Society for Business Ethics）が設立され、米国と欧州
との研究者同士の交流も増大し、企業倫理の学者による交際学会が開催されて
いる。1980 年代の間、「企業倫理」は学問分野としての明確なアイデンティテ
ィを確立した。70 年代後半以降、米国企業では、主要証券会社と金融業者によ
る市場操作と内部取引の発覚、防衛産業における政府への水増し請求、米国で
は禁止されている危険な製品の海外でのマーケティング、不況期における工場
閉鎖と移転の増大、それに伴う失業者の増大、海外での贈賄や問題のある取引
の頻発などが多く発生しており、このような企業不祥事の頻発が、米国企業の
倫理基準に対する関心を高めたといわれている。このような出来事を背景に
「企業倫理」に関する専門学術誌も刊行され始め、 1982 年に、“Journal of 
Business Ethics”、“Business and Professional Ethics Journal” が相次いで刊行され
た。この時期には、欧州においても「企業倫理」が十分に発達し、日本におい
ても現れ始めている。この「企業倫理」は「経営」と「倫理」の結婚と表現さ
れることがあるが、実際、企業倫理研究者には、実証的アプローチを採る経営
学の「企業と社会」あるいは、「経営における社会的課題」と、倫理学とくに
「応用倫理学」として生命倫理学、医療倫理学、環境倫理学などと並ぶ、規範
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的アプローチを採る「企業倫理学」という二つの源泉が存在している。  
 以上のように、80 年代は、60～70 年代に社会現象として大きく展開した CSR
論が学術研究分野において深化・細分化した時期にあたる。とりわけ「企業倫
理」、「経営社会責任」、「社会的即応性」という 3 つの概念がその代表であると
いってよいだろう。Epstein（1987=1996）は、これら 3 つの概念が取り扱って
いる主題ならびに関係事項は、相互に密接に関連し、さらには重なり合ってさ
えいるものの、区別が可能であるとして、図表 2-1 にあるようにそれぞれに次
のような定義を与えている。  
  
図表 2-1  「CSR」に含まれる基本概念と経営社会政策過程との関係  
企業倫理
企業行動の意思決定者による道徳
的意義に関する価値観に基づく内
省および選択
社会的責任
（CSR）
企業行動が企業内外の利害関係
者に及ぼす結果に対する説明責任
および認識
社会的即応性
企業内外の利害関係者の多様な要
求・期待から生じる諸問題・課題を
予知し、即応し、管理するための行
動・活動
経
営
社
会
政
策
過
程
 
（出所） Epstein（1987）, 中村瑞穂他訳（1996）より筆者作成。 
 
それによると「企業倫理」とは、企業の意思決定者による個人的・組織的行
為の道徳的意義に関する価値観に基づく内省および選択、この内省と選択は企
業組織とその指導者たちの直面する重要な課題事項ならびに諸問題によって
生じ、それらに関わるものである。「経営社会責任」は、企業組織の政策なら
びに行動が内部および外部の利害関係者に対して及ぼす各種の結果に関連す
る、特定課題事項および諸問題、さらに企業組織とのその指導者に対する期待
と要求などについての明確な認識であり、焦点は企業活動の成果に置かれる。
「経営社会即応性」は、内部および外部の利害関係者の多様な要求および期待
から生ずる各種の課題事項ならびに諸問題を予知し、それに即応し、それを管
理することに関連する企業の能力を決定し、具体化し、評価する、個人的なら
びに組織的な諸過程の展開である29。」そして、図表 2-1 にあるように、これら
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3 つの概念を包括し、それぞれの中心的要素を結合・統合した上で、企業組織
の中での経営学的な分析と経営実践とに役立つよう制度化する概念として「経
営社会政策過程」という概念を提唱している30。この「経営社会政策過程」の
概念は、それまでに議論された「企業倫理」「社会的責任」「社会的即応性」の
3 つの概念をそれぞれ独立したものと見なすのではなく、一貫した行動プロセ
スの一部分であるとする点に特徴がある。  
 
3. 現代における CSR 論の展開－CSR の定義に関連して－  
 
 これまでの CSR 論の歴史的展開を見ても明らかなように、CSR の捉え方は地
域、論者によって微妙に異なっており、また、CSR の持つ意味の多義性ゆえに
その議論は少々混乱しているように思われる。本節では CSR に関する様々な定
義や考え方について検討する。  
まず、代表的な CSR の定義を見ていくことにしよう。  
 
・「CSR とは、企業活動のプロセスに社会的公正性や環境への配慮などを組み
込み、ステークホルダー（株主、従業員、顧客、環境、コミュニティなど）
に対しアカウンタビリティを果たしていくこと。その結果、経済的・社会的・
環境的パフォーマンスの向上を目指すこと。  」（谷本，2003）  
・「CSR とは企業組織と社会の健全な成長を保護し、促進することを目的とし
て、不祥事の発生を未然に防ぐとともに、社会に積極的に貢献していくため
の企業の内外に働きかける制度的義務と責任」（水尾，2004）  
・「CSR とは、今日経済・社会の重要な構成要素となった企業が、自ら確立し
た経営理念に基づいて、企業を取り巻くステークホルダーとの間の積極的な
交流を通じて事業の実施に努め、またその成果の拡大を図ることにより、企
業の持続的発展をより確かなものとするとともに、社会の健全な発展に寄与
することを規定する概念であるが、同時に、単なる理念にとどまらず、これ
を実現するための組織作りを含めた活動の実践、ステークホルダーとのコミ
ュニケーション等の企業行動を意味するもの」（経済産業省，2004）  
・「CSR とは、社会に経済的価値を提供すること、利益を社会に還元し、社会
貢献すること、企業不祥事を防ぐための取り組み」「CSR は企業と社会の持
続的な相乗発展に資する、事業の中核に位置付けるべき「投資」、自主的な
取り組み」（経済同友会 , 2003）  
・「CSR とは、社会面及び環境面の考慮を自主的に業務に統合することである。
それは、法的要請や契約上の義務を上回るものである。CSR は法律上、契約
上の要請以上のことを行うことである。CSR は法律や契約に置き換わるもの
でも、また法律及び契約を避けるためのものでもない。…（中略）…フィラ
ンソロフィ （ー社会貢献活動）は、CSR の十分条件ではない。」（ヨーロッパ・
マルチステークホルダー・フォーラム，2004）  
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これらの定義は、研究者、政府機関、経済団体等、提唱者の立場によっても
多少異なっている。例えば経済同友会は CSR を企業の利益還元や社会貢献とし、
社会と企業双方の持続的発展に資する投資という点を強調するのに対して、ヨ
ーロッパ・マルチステークホルダー・フォーラムでは CSR を法的要請を上回る
ものであるとし、社会貢献を行うだけでは不十分であるとしている。  
以上のように、CSR については論者により捉え方が異なっているが、CSR を
規範的な概念としてとらえるのか、文脈として捉えるのかの違い、また、法令
順守と社会貢献との違いなどは CSR を理解する上での主要な論点となるであ
ろう。これらの点から CSR をどのような概念としてとらえるのかについてはい
くつかのアプローチが存在する。順次見ていくことにする。  
まず、CSR へのアプローチについて、「規範」と「文脈」というキーワード
でその概念を分けて考えることが可能であると指摘するのが合力（2004）であ
る。合力は CSR への現在のアプローチには、普遍的・静態的価値体系である倫
理的あるいは経営思想的概念としての規範的アプローチと、企業利益と公共利
益の均衡および最適化、社会環境変化への対応プロセスである経営戦略的概念
としての文脈的アプローチの 2 つ（図表 2-2 参照）に分ける31ことができると
したうえで、今日の CSR の見方が混乱している要因として、両者が混同された
まま議論されている点を指摘している32。  
 
 
アプローチ
の種類
① 規範的アプローチ ② 文脈的アプローチ
基本概念 経営思想 経営戦略
内容 啓発的自己利益倫理
など
契約倫理 社会戦略など
基本原理
生存倫理的原理
ステイクホルダー対
応原理
ステイクホルダー対応原理
行動 社会的見返りを期待し
ての義務遂行
利益動機と道徳的正
直さの融合
ステイクホルダーへの社会的
即応性に基づいた実践的対応
視点 事後対応・結果責任
的視点
事前対応・予測志向
的視点
事前対応・予測志向的視点
具体的な形
態
コンプライアンス経営
道徳的経営理念の
内在化など
ステイクホルダー・マネジメント
社会的責任投資(SRI)
グリーン・コンシューマリズム、
グリーン調達など
 
さらに、合力（2004）は、他にステークホルダープローチ、コーポレートガ
バナンス・アプローチ、企業倫理アプローチ、企業の社会業績アプローチ、社
会戦略的アプローチの 5 つについても、CSR を含めたより広い意味での「企業
と社会」論全体でみた場合検討されているアプローチであると指摘している33。 
 また、より一般に CSR は法令順守・社会貢献との関係から議論される場合も
（出所） 合力知工 (2004) p.267。 
 
図表 2-2 CSR へのアプローチ 1 （規範的・文脈的観点から） 
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多い。ここでは、社会的な合意ないし行動規範としてその行動様式がどのよう
に規定されるか、短期的に営利性と両立するか否かという 2 つの基準により筆
者は図表 2-3 のような区別が可能であると考えている。  
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
法令順守については、営利性と対立していようといまいと、国家権力による
強制力を伴った「法令」という形で、企業が経済活動を行う上での最も基本的
な所与条件として明確に規定されている以上、企業はそれを必ず受け入れなれ
ばならない。これは、企業が取り組むべき課題としては最低のレベルといえる。
すなわち、厳密な意味では、法令順守、いわゆるコンプライアンスの問題は、
CSR のカテゴリーには入らないと考えられる 34。社会貢献に関しては、少なく
とも短期的には営利性と対立しており、なおかつ社会的な合意ないし行動規範
としても、法律でも、法律以外でも確立しておらず、企業にとっては社会への
利益還元を企図した純粋に利他的な行為となる。そのため、やはり同様に厳密
には CSR のカテゴリーには入らない35。     
筆者の考える CSR とは、図表 2-3 の法令順守と社会貢献の間にあるカテゴリ
ーを示し、この中で CSR は 3 つに区別される。CSR①については、営利性との
両立が見られるので、企業はこれを行うインセンティブは高く、通常の事業活
動に比べ遜色はない。問題となるのは、少なくとも短期的には営利性と両立し
ない可能性の高い CSR②と CSR③である。両者は同じ CSR 概念であるが、そ
の実施に政府の支援を必要とするか、支援がなくとも実施が可能であるかによ
図表 2-3 法令順守・CSR・社会貢献の関係 
社 会 的 な 合 意 な い し 行 動 規 範
法 律 と し て 確
立 し て い る
法 律 以 外 （ 社 会 規 範 ・ 社 会 か ら の 要 請 ）
と し て 確 立 し て い る
確 立 し て い
ない
法 令 順 守
（ 法 的 義 務 ）
・ 人 権 尊 重 ・
差 別 （ 男 女 、
人 種 、 出 自 等
に よ る ） の 禁
止
・ 環 境 法 令 順
守 型 の 環 境
対 策
・サ ー ビ ス 残
業 等 違 法 労
働 の 禁 止
・ 個 人 情 報 保
護
・ 品 質 ・ 安 全
基 準 お よ び 管
理 な ど
C S R① 省 エ ネ 製 品
オ ー ガ ニ ッ ク 食 品
品 質 ・ 安 全 性 の 向 上
両
立
C S R②
（ 実 施 に 政 府 の 支 援 を 特
に 必 要 と す る も の ）
・ 法 令 未 整 備 の 環 境 対
策
地球温暖化対策
燃 料 電 池 等 の 普 及
再 生 化 の エ ネ ル ギ ー
など
・ 食 の 安 全 に 関 す る も の
農 薬 ・ 健 康 食 品 ・ 食 品
添加物
C S R③
（ 実 施 に 政 府 の 支 援 が そ れ ほ ど 必 要 で
な い も の ）
・ 政 治 献 金 の 禁 止
・UD製 品 ・ 環 境 配 慮 型 製 品 の 開 発 ・ 普
及 ・ Ｐ Ｒ
・ 従 業 員 へ の 福 利 厚 生
リ ス ト ラ 時 の 補 償 、 女 性 登 用 比 率 向
上 努 力 、 子 育 て 、 介 護 休 暇 の 充 実 と 利
用 促 進 、 職 業 訓 練 ・ 教 育 の 充 実
・ 地 域 社 会 へ の 貢 献 ・ 交 流
雇 用 ・ 地 域 の 活 性 化
社 会 貢 献
・ メ セ ナ （ 文
化 ・ 芸 術 支
援 活 動 ）
・ フ ィ ラ ン ソ ロ
フ ィ ー
・ ボ ラ ン テ ィ
ア
・ 寄 付
対
立
表2  C S Rへ の ア プ ロ ー チ2（ 法 令 遵 守 ・ 社 会 的 責 任 ・ 社 会 貢 献 と の 関 連 か ら ）
営
利
性
と
の
関
係
大前（1998）p.154 を基に加筆・修正して筆者作成。環境経営に関する箇所を下線部
で示した。 
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って区別される。CSR②は社会的な合意や行動規範が法律以外として確立して
いるにもかかわらず、営利性と対立し、なおかつ実施に政策面の誘導が必要で
あるという点で、企業単独では実施しにくい。これは CSR として企業にその実
施を求めていくものであるというよりは、政府が立法化し法的義務とし、政策
誘導（補助金の交付、優遇税制などの実施）によって企業に課すべき課題であ
ろう。例えば、下線を引いた環境対策について、CSR②にある法令未整備の環
境対策は企業単独では取り組みにくく、その実施には政府の支援が必要である。    
問題となるのは、このような領域のうち、実施に政府の支援が必要でない CSR
③である。これは、営利性と両立していないために、企業が実施するためのイ
ンセンティブとしては高くない。しかし、社会的な合意ないしは行動規範とし
ては、法律以外ですでに確立しているために、CSR③の実施は企業に求められ
るものである。そのような理由から、今日の CSR に関する議論はこの CSR③に
関するものが中心であるように思われる。例えば環境配慮型製品の開発・普
及・PR は政府の支援を特に必要とすることなく企業単独で取り組みやすい。  
もちろん現実には、CSR①②③の区別を行うことはそれほど簡単ではないし、
その境界線も明確ではない。しかし、法令順守・CSR①②③・社会貢献は厳密
な意味において、以上挙げたような概念区分が可能であろう。  
マスコミ等においては、一般にこれらすべてを含めて広義の CSR と捉えられ
ることも多く、その他にも CSR①②③と社会貢献をあわせて企業の社会性（岡
本 ,1996）という場合もある。  
また、水尾（2004）は CSR について、Carroll（1991）が提示した CSR ピラ
ミッドの考え方に付け加える形で、企業が働きかける「対象」として「企業内
（組織）」と「企業外（環境）」、取り組む「領域」として Herzberg（1960）の「動
機付け－衛生要因」を援用し、それが満たされてもステークホルダーの不満足
を解消することにしかつながらない「予防倫理」（不満足解消要因）とそれが
満たされればステークホルダーの動機づけにつながる「積極倫理」（動機付け
要因）という 2 つの視点から図表 2-4 のような分類を試みている。  
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対象
（ステイクホルダー）
領域
企業内（組織）への責任 企業外（社会）への責任
積極倫理
（動機付け要因）
予防倫理
（不満解消要因）
社会貢献的責任
倫理的責任
経済的責任
法的責任
戦
略
的
要
素
が
強
く
な
る
 
 
 
ところで、CSR や社会貢献について、企業目標や収益性・成長性などとの関
係では、どのように考えればよいのであろうか。岡本（1996）は、企業の社会
性（＝CSR＋社会貢献）と企業目標（長期維持発展）、成長性・収益性の関係を
図表 2-5 のように整理して説明している。  
岡本によると、従来の経営において、企業の社会性は、企業目標である長期
維持発展、その手段である成長性・収益性よりも下位に置かれていたという。
80 年代以降については、企業目標である長期維持発展、その手段である成長
性・収益性と社会性は、まったく別次元で考えられていた。しかし、現代では、
企業の社会性は企業のため（企業の長期維持発展のため）に行われるべきであ
り、そこでは企業目標である長期維持発展を構築するための収益性（短期）、
成長性（中期）と同じ次元で考えるべきもの（社会性は超長期的に企業にとっ
て重要）であると指摘している36。  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（出所） 水尾順一他編著（2004）p.10 
図表 2-4 CSR の基本コンセプト 
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4. 小括 
 
本章では、現象・事象としての CSR 運動がその後実務家や研究者の分析を経
て、いかにして CSR 論として経営・経済学領域の主要な論点に展開していった
のかを概観した。社会や研究者の問題意識やそのバックグラウンドにより、CSR
の概念定義は様々な観点から行われており、それゆえ CSR の意味するところが
論者により異なる原因となっている。近年では第 1 章でも確認したように ISO
による国際規格も発効しその流れに一定の方向性が示されつつある。しかし、
CSRにどのように取り組むかは依然として企業自身の主体性に委ねられる部分
も大きいため、企業が CSR として何を取り組むかについて、他律的に規定され
ると考えるべきではない。  
いずれにせよ現象・実践としての CSR はアカデミックな立場での CSR 論の
先を行く形で実践の場で様々な試みがなされている。現在進行形で進む CSR の
実践を把握するとともに、CSR 論の歴史的理論的研究がますます必要とされる
だろう。  
特に実践の場においては企業の多くが、CSR への取り組み、環境対策の巧拙
が自社の競争力や財務業績に大きな影響を及ぼしうることを想定し、その取り
組みを環境・CSR 報告者、テレビコマシャールなどの各種広告媒体を通じてア
ピールし始めている。この背景には、エコファンドなどの社会的責任投資や環
境 NPO など様々な主体が、これら企業側からの環境報告書の公開データや企業
訪問調査等を通じて、環境や CSR への取り組みの項目を成長性や収益性などの
従来の経済性を中心とした企業評価に加え始めていることも少なからず影響
していると思われる。  
 そこで次章では、CSR 項目と環境対策を含む「持続可能性」という概念に基
づいた企業評価について考察することとする。
長期維持発展
｜
収益性・成長性
｜
社会性
長期維持
発展
｜
収益性
成長性
社会性
長期維持発展
収益性
（短期）
成長性
（中長期期）
社会性
（超長期）
（出所） 岡本大輔(1996) p.201。
従来の経営 フィランソロフィー・ブーム 企業のための社会性
企業目標＝長期維持発展
 図表 2-5 企業の社会性と企業目標の関係について 
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1 Bowen （1953）  p.6. 
2 Carroll （1999）  p.270. 
3 Davis （1960）  p.70. 
4 McGuire （1963）  p.144. 
5 櫻井 （1991）  p.3. 
6 Steiner （1971）  p.169. 
7 Ackerman and Baur （1976）  pp.6-7. 
8 Committee for Economic Development (CED)（1971）p.16. 
9 その後、Carroll （1991）は Carroll （1979）において提示した CSR を構成する 4 つの概念を
その重要度に分けて区別し、CSR を構成する CSR ピラミッドの考え方を提示している。CSR
の構成要素として第一に挙げられるのが経済的責任である。Carroll は、社会から望まれる製品
やサービスを公正な価格で世の中に提供し、事業を存続させ、投資家にも報いるだけの利益を
あげることこそ企業の基本的な責任であり、ピラミッドの土台をなすものであるとする。経済
的責任に続いて法的責任、その次に、法的責任を補う意味合いを持つものとして倫理的責任を
挙げ、ピラミッドの最上部に、ボランティア活動など企業が自発的・裁量的に取り組むフィラ
ンソロフィー的責任を位置づけている。そして、4 つの CSR 構成要素は「相互に排他的なもの
でもなければ並列的に扱うことを意図するものでもない」として、これら総体として CSR を捉
えるべきであると主張している。  
10 Davis （1973）  
11 CSR 各論については、高田（1974）、櫻井（1991）、森本（1994）などが詳しい。  
12 エプスタイン  （2003）  p.211. 
13 梅津  （2002）  pp.24-28. 
14 Friedman （1970）  pp.122-126. 
15 Friedman （1962）  p.133. 
16 森本（1994）  pp. 39-40.の考察を参考にしている。  
17 森本  （1994）  pp.41-46. 
18 梅津  （2002）  pp.27-28. 
19 例えば、公害発生の企業責任に触れた松下幸之助（ただし後に考えを転換している。）、経済
同友会幹事であった日向方斎など。川村（2004）p.2 および森本（1994）p.80 など。  
20 森本  （1994）  p.81. 
21 Carroll （1999）  pp.284-285. 
22 Freeman （1984）  p.31. 
23 Freeman （1984）  p.31. 
24 中村他  （1994）  p.255. 
25 Freeman （1984）  p.38. 
26 Freeman （1984）  p.38. 
27 Freeman （1984）  p.46. 
28 Freeman （1984）  p.46. 
29 Epstein （1987=1996）  pp.9-13. 
30 Epstein （1987=1996）  pp.9-13 
31 筆者は、経営戦略論の立場から、ここでは図 2-2 の太枠部分②文脈的アプローチを採用し
ている。  
32 合力（2004）  pp.265-269. 
33 合力（2004）  pp.265-277. 
34 法的責任（義務）を CSR の範疇に加えるか否かについては、多くの議論がある。例えば高
田（1989）は、法的責任は他律的に与えられるもので、経営者の自発性＝自律性が本質的要素
である社会的責任の名に値しない（高田 , 1989, pp.21-22.）としているのに対し、森本（1994）
は、「他律的・強制的であるがゆえに受動的・消極的に服従するのではなく、最低順守すべき社
会規範としての法を能動的・主体的に実践するという意味で、そこに自主性を見出し得るとし
て、CSR の基本的内容として法的責任を位置づけている。（森本 , 1994, pp.72-73.）  
35 ただし、かつては社会貢献だと考えられていた企業の環境対策が、現在では CSR の中心的
な位置を占め、各種環境関連法の成立により、今後は法令遵守のカテゴリーに移行しつつある
ように、いずれのカテゴリーに属すかは時代や価値観の変化によって変わるものである。       
36 岡本（1996） pp.201-202. 
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第 3 章 環境・社会性を取り入れた「持続可能性」による企業評価の現
状と課題 
 
1. はじめに  
 
 現代の企業は、トータルシステムである社会のサブシステムとしての性格を
有し、外部環境から多大な影響を受ける一方で、企業の側からも外部環境にさ
まざまな影響を与えている。その活動の及ぼす範囲は経済的な領域にとどまる
ことなく、人々が企業なしには日常生活を送れないという点からわかるように
広範で社会的である。そして企業それ自体も財やサービスの生産・提供を行う
経済主体であると同時に、人々に雇用の場や自己実現の機会を提供する、ある
いは地域社会に貢献するなどといった意味で社会的な存在でもある。  
 特に 90 年代以降、ますます進行しつつあるグローバリゼーションに起因す
る諸問題や深刻化する地球環境問題への対応などこの「社会的な存在」として
の企業に対する様々な要請が顕在化している。こうした「企業と社会」に関連
する課題は、すでに第 1 章でみたように、CSR という枠組みで議論される他、
社会説明責任（Social Accountability）、企業市民（Corporate Citizenship）、ある
いは企業倫理（Business Ethics）といった分野でも同様の議論がなされている。 
 これらは、企業経営を経済的な視点のみならず広く社会の視点から捉えなお
そうとする立場であるが、近年では、企業経営を経済性、社会性、環境性の 3
つの視点から考えていくことが必要であるとする主張が注目を浴びている。こ
の経済、社会、環境の 3 つの領域を意識した経営は、「持続可能な経営」ある
いは「企業経営の持続可能性」などと呼ばれることも多い。「持続可能性」の
考え方自体は、80 年代を通じて環境問題や南北問題などが国連などで議論され
た際に頻繁に登場した、「持続可能な発展／開発」（Sustainable Development）と
いう概念が基になっている。「持続可能な発展／開発」という概念は、地球環
境やこれからの経済社会のあり方を考える際の重要なキーワードとされてお
り、この考え方を企業経営の分野に照らし合わせたものが持続可能な経営であ
るといえる。  
最近では、我が国の企業においてもこの持続可能な経営への関心が高まって
いる。97 年に京都で地球温暖化に関する国際会議が開催されたことをきっかけ
に、環境問題に関心を持つ国民が増えたことや政府による環境規制が強まった
ことなどがその直接的な原因として考えられるが、エコ・ファンドなどの社会
的責任投資の登場により、環境対策や CSR あるいは持続可能性といった項目が、
実際に企業評価の項目として重視され始めたことも大きいといえる。しかし本
来の企業目的との整合性や、手法や考え方など、実際に持続可能性の概念を用
いて企業評価を行うためには、技術的、制度的にまだまだ解決しなければなら
ない点が多く、持続可能性に基づいた企業評価の実現はそれほど簡単なことで
はない。その企業の属する文化的・社会的背景の違いやその時々での経済条件
の違いにより、CSR や持続可能性概念の捉え方が大きく異なる可能性があるか
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らだ。  
 本章では以上のような問題意識を持ちながら、持続可能性に基づいた企業評
価やその考え方などを検討し、その具体的な項目、基準、および手法について
の現状を整理し、その課題について考察する。  
 
2. 持続可能性とは何か  
 
 地球温暖化などをはじめとした環境問題の量的、質的な拡大と深刻化・多様
化・複雑化が当初の予想を上回るスピードで進行していることが明らかになる
にしたがって、自然環境に対する人間の活動の介入に対しても、これまで以上
により大きなレベルでかつ早急な対応が求められるようになってきている。ま
たこの環境問題は、先進工業国と発展途上国との南北経済格差、貧困問題、資
源、人口爆発などとも複雑に絡み合っていることが指摘されており、これらは
個別の問題としてではなく、統合的、整合的、包括的な問題として考えていか
なければならないとされている。その考えを代表するキーワードが「持続可能
性」という言葉である。  
 持続可能な発展あるいは開発（Sustainable Development）と訳されることの多
いこの概念の最も代表的な定義は、1984 年、国連総会でグロ・ハルム・ブルン
トラント・ノルウェー首相（当時）が主宰した、「環境と開発に関する委員会」、
通称ブルントラント委員会の全体報告書 Our Common Future の中で述べられた、
「将来の世代が自らの欲求を充足する能力を損なうことなく、今日の世代の欲
求を満たす」ような発展のあり方、というものである 1。「持続可能性」という
言葉自体は、水産資源などの世界的な乱獲競争の反省から生まれた「最大維持
可能生産量」の理論2を通じて、資源利用の「持続可能性」として論じられるよ
うになったのが最初であるといわれている。すなわち、魚類などの再生可能な
資源は、そのストックから産み出される純再生産量だけが利用可能であって、
利用量がそれを超過すると、ストックが減少し、資源の枯渇を招くということ
を前提に論じられた。このような考え方が、人類の活動が環境と人類自身に破
局を招かないための政策の方向性として頻繁に提案されるようになったとさ
れる3。  
WWF（世界野生生物保護基金）では、この持続可能性を「エコシステムが支
える環境の許容量の範囲内で生活しながら、人間生活の質を改善していくこと」
と定義している。また産業界では、国際的な企業経営者の団体である持続可能
な発展のための世界経済人会議（WBCSD）が Our Common Future の中での言
葉を引用する形で、「持続可能な発展とは、調和による固定状態ではなく、む
しろ現在のニーズと同様に将来においても矛盾しないような形で資源を活用
し、投資・技術開発を方向づけ、制度を変革していく一連の変化のプロセスで
ある」と定義している4。そして環境保護と経済的発展の両立を目指す NPO で
ある The Natural Step は、持続可能な社会を実現する条件として、①自然の中に
地殻からの物質の濃度が増え続けることがない、②自然の中に人間社会で製造
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した物質の濃度が増え続けることがない、③自然が乱獲や開発によってその物
理的な基盤を損ない続けることがない、④世界中の人々のニーズを満たすため
に資源を効率よく公平に利用する5、の 4 つを挙げている。  
このように「持続可能な発展・開発」という言葉は、立場の異なる論者によ
って様々な定義がなされており、いまだ正確な理解を得られていないのが現状
である。しかし現実の経済社会が持続不可能であることは次第に明らかになり
つつあり、これからの社会を考える上で目指すべき方向性を示す、一つの重要
なキーワードとなっている。  
  
3. 持続可能性概念と企業経営  
 
環境を保全し、持続可能な社会を目指すことは、個人、企業、自治体、政府、
国家間などのあらゆる社会階層に及び、それぞれの分野が連携し一丸となって
包括的に考えていかなければならない問題である。  
中でもとりわけ企業は、現代産業社会における経済活動のもっとも重要な部
分である財とサービスの生産・提供という役割を担い、現代に生きる私たちの
生活のほとんどすべてが依存するその企業活動が外部環境に与える影響は飛
び抜けて大きいために、環境問題をはじめとした持続可能な社会の構築のため
に、企業が積極的な役割を果たしていくことへの期待と圧力が日増しに強くな
ってきている。  
今ある社会・経済システムを環境保全型・持続可能な社会へ向かわせようと
するこの大きなトレンドは、特にこの経済社会の主要な担い手であり、財・サ
ービス等の設計・製造・運送・販売のあらゆる段階で環境負荷をコントロール
できる立場にある企業に対して、その経営の中にもその持続可能性を要求しつ
つある。それは真に持続可能な社会を目指すならば、現在の経済社会とその担
い手である企業の経営が従来のシステムから大きく転換することなしにこの
ような事態に対応することができないという認識が急速に広まりつつあるか
らである。  
 1987 年にまとめられたブルントラント委員会での報告書 Our Common Future
で持続可能な発展・開発という概念が提示されて以来、この概念の現実の企業
経営への適応、すなわち「持続可能な企業経営」、「企業経営における持続可能
性」という形で実践していこうという動きがさまざまな機関でなされはじめて
いる。  
ビジネス界における「持続可能な発展」の実現を追及するため、1987 年に設
立された世界で最初の専門コンサルティング会社である、その名もサステナビ
リティ社（SustainAbility Limited）は、企業経営の文脈でみた持続可能性とは、
トリプル・ボトムライン、すなわち経済的繁栄、社会的公正、環境の質向上の
三重の損益決算を実現することであるとしている6。このトリプル・ボトムライ
ンの考え方は、企業経営における持続可能性概念を表すキーワードとして、今
日までさまざまな組織で使われている。「持続可能な発展のための国際機関  
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（International Institute for Sustainable Development : IISD）」のビジネスセクター
である「ビジネスと持続可能な発展－グローバルガイド」では、「企業にとっ
ての持続可能性とは、将来に必要とされる人的・自然的資源を保護、維持し、
そして増加させると同時に、企業とそのステークホルダーのニーズを満たすよ
うな経営戦略と経営活動を採択することである。」と定義している7。1997 年に
投資分野において、世界で初めて持続可能性側面で企業を評価したダウ・ジョ
ーンズ持続可能性指数の定義では、「企業の持続可能性とは、経済、環境、社
会の 3 つの側面に由来するビジネス機会を捉え、リスクを管理することで長期
的な株主価値を創造するビジネスア・プローチである」としている8。  
このビジネスにおける持続可能性という概念自体は、CSR と同じような文脈
で議論されることも多く、例えば、企業の CSR ニューズワイヤ ・ーサービス（The 
Corporate Social Responsibility Newswire Service: CSRwire）では、「CSR とは、顧
客、従業員、投資家、コミュニティを含むすべてのステークホルダーの利益に
関係する諸価値と企業経営を統合し、かつ環境への配慮を企業の理念と行動に
反映させる経営のことである」としている9。ちなみにこのような CSR を含む
概念は、1999 年の世界フォーラムにおいて、コフィー・アナン国連事務総長に
よって提唱された企業行動原則である「グローバル・コンパクト」10、1976 年
に制定され、2000 年の改訂で持続可能な発展・開発に向けた社会的・環境的課
題に関する項目が加えられた OECD の多国籍企業行動基準 11などでも使われて
いる。  
従来から企業の環境保全活動は、CSR や社会性の枠組みの中で語られること
も多い 12が、本論文では、トリプル・ボトムラインの考え方にしたがって環境
保全活動を環境性、それ以外の社会的な活動を社会性と呼ぶことにする13。  
これら持続可能性を構成するトリプル・ボトムラインおよび CSR や社会性と
いった概念を模式的に表したものが図表 3-1 である。  
 
 
 
 
    （出所） 筆者者作成。 
 
 
持続可能
性 
経済性 環境性 社会性 
図表 3-1 持続可能性概念を構成するトリプル・ボトムライン 
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4. 持続可能性側面による企業評価の必然性  
 
 環境問題の深刻化やその質的・構造的変化、大量生産－大量消費－大量廃棄
型ライフスタイルの見直し、環境問題のみならず、労働環境における人権等社
会的公正性の達成、コミュニティ問題への解決など、持続可能性概念が拡張し、
こういった問題に企業が積極的に取り組むことへの必然性が高まってきてい
る。  
我が国では近年、持続可能性に先行する形で特に環境問題に関連した動向が
顕著である。行政は環境関連法を含む環境規制の強化を行う一方、グリーン税
制優遇措置や排出権取引といった各種経済的手法の導入を図るなどして、産業
のグリーン化を誘導している。また環境配慮型の製品・サービスを優先して購
入するグリーンコンシュマー（緑の消費者）や SRI（社会的責任投資）、エコ・
ファンドといった環境配慮や社会責任の視点で投資を行うグリーンインベス
ター（緑の投資家）、あるいは環境 NGO、NPO といった、環境問題に非常に高
い関心を持つステークホルダーは、それぞれの立場から、企業に対して環境問
題への取り組みを働きかけるようになっている。一方で、環境問題の多様化・
複雑化・深刻化は環境関連事業市場（エコビジネス市場）の拡大をもたらし、
大きなビジネスチャンスをもたらすものと考えられている。環境省は 2002 年 8
月にエコビジネスの市場実態や普及促進に必要な施策などをまとめた『環境ビ
ジネス研究会報告書』を公表し、この中でエコビジネスの市場規模は 2010 年
で 40 兆１千億円に達し、雇用規模 86 万 7 千人、年平均伸び率 3.7%の成長産業
になると推計している。そして「今回の報告書は燃料電池など新技術関連デー
タを含んでいないため、実際の市場規模はさらに大きなものになっていくだろ
う」と予測した14。その後、環境省では環境産業市場規模の 2010 年度版の推計
を取りまとめ、環境産業の市場規模は世界的な金融・経済の混乱を受けて 2009
年に約 67 兆円と、2008 年（約 75 兆円）より減少したものの、2010 年は再び
増加に転じ、約 69 兆円、雇用については約 185 万人となり、2009 年（約 180
万人）から増加したと発表した 15。また、経済産業省も 2008 年に取りまとめた
『環境を『力』にするビジネス成長戦略（案）』の中で、環境ビジネスの市場
規模は 2005 年に 59 兆円だったものが、2015 年に 83 兆円へ 40％ほど増加し、
雇用規模については、2005 年に 180 万人だったものが、2015 年には 260 万人
へ 45%増加すると予想している 16。  
 以上のような認識を背景として、企業は、環境問題への取り組みの巧拙が企
業の成長性や収益性に影響を及ぼしかねないといった経営上のリスクと、環境
関連ビジネスへの進出による事業機会の獲得などのチャンスという両面の影
響を受けることになる。このような状況から、企業を取り巻く様々なステーク
ホルダーにも意識・行動の変化が見られるようになってきている。各ステーク
ホルダーは自らが関わる企業が、どこまで環境問題に対して取り組んでいるの
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か、同業他社と比較してどの程度進んだものなのかといった、環境面からの企
業評価に関する情報を要求し始めている17。一方企業の側も、1997 年の京都会
議以降、行政による環境規制の強化や環境問題に対する国民の関心の高まりと
共に、環境対策に積極的になってきている。既に多くの企業が環境対策の国際
マネジメント規格である ISO14001 を取得し、環境会計の導入、環境報告書や
CSR 報告書の発行を行うなどその取組みは近年特に顕著に現れてきている。そ
れと同時に、株価や企業イメージに影響を与える可能性もある自社の環境問題
への取り組みがどのように評価され、どのレベルにあるのかといった情報を求
めるようになってきている。  
 また社会性への対応については、2000 年の雪印乳業の低脂肪乳による食中毒
事件、2002 年、雪印食品や日本ハム子会社による牛肉偽装事件、2003 年、新
日本製鉄名古屋製鉄所でのガスタンク爆発、ブリヂストン栃木工場での大規模
火災、2004 年、三菱地所による土壌汚染、2007 年、不二家賞味期限切れ原材
料使用、2011 年、オリンパスによる粉飾決算、2011 年 3 月の東日本大震災、そ
の後の津波の影響による福島第一原発放射能漏れ事故（東京電力）など、近年
大企業による不祥事が相次いでいることなどからもその重要性が指摘できる。
不祥事発生による企業業績の悪化など直接的な損害もさることながら、企業へ
の信頼失墜や取引先・地域住民との信頼関係悪化など、間接的な影響も小さく
ない。これらの問題の背景には単なる監督不行届き以上の構造的な問題がある
ものと考えられる。  
企業の社会性とは具体的には、衛生管理や安全管理、法令順守、女性の登用、
社員教育や、従業員への配慮、地域住民への説明、地域社会への貢献などであ
る。これらの中には、上に挙げた不祥事を防ぐ上で有効な項目が含まれており、
実際に欧米においては社会責任投資の評価項目となっている。その根拠として、
企業がこれら社会性項目を自社内でどう捉えているかを見ることによって、健
康、安全、品質などに関する環境・社会的な事故やスキャンダル発生時の問題
の管理や対応の巧拙をある程度判断し、リスクを回避できることが挙げられて
いる。  
特に企業の果たしている役割とそれが及ぼす影響力が非常に大きくなった
現代社会においては、利害関係者が自身の関わる企業を評価する際、成長性や
収益性あるいは安全性といった、従来の経済性を中心とした側面でのみ測定評
価することは、真の企業の実態を評価したものであるとは必ずしも言えず、そ
れだけでは不十分であるということが次第に明らかになってきている。企業が
長期に維持発展していくためには、従来の経済的責任に加え、環境責任、社会
からの信頼獲得と社会的責任の遂行が必要不可欠であるということが明白に
なってきており、企業評価にも当然、経済、環境、社会領域からの評価、すな
わち持続可能性の観点からよい評価を得ているかどうかを測定するための手
法、「持続可能性側面による企業評価」が必要になってくるといえるのである。  
 
5. 企業評価理論の体系とその多義性  
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 企業評価の歴史には、大きく分けて 2 つのアプローチがあるといわれている。
1 つは資本市場における株主や債権者の立場に立った考え方で、企業の発行済
み株式の時価総額である株式資本と、負債である債券の時価総額の和の測定を
もって企業の評価とする、資本価値、あるいは企業価値評価といわれるもので
ある 18。この根底には企業経営は株主の立場で行われており、企業の目標は企
業の所有者である株主に対する配当を大きくし、発行済み株式の時価総額を最
大化することである、という考え方がある19 
もう 1 つのアプローチは損益計算書、貸借対照表といった財務諸表を中心と
した経営分析、財務分析アプローチである。先に挙げた資本価値アプローチが、
主に株主や債権者の視点に立って評価されるのに対して、この経営分析・財務
分析アプローチは、経営者、投資家（潜在的投資家を含む）、債権者、取引先、
従業員、政府、研究機関等、その評価主体者は多岐にわたる。このように様々
な利害関係者によって行われる経営分析アプローチは、分析主体者の目標によ
って視点が異なるので、その手法にも差異が生じるなど、評価の形は多義性を
帯びる。  
この企業評価における多義性とはすなわち評価主体と評価目的および評価
対象の多義性であり、持続可能性側面による企業評価においても同様に評価主
体・目的・対象による多義性へと関連する。その一例として、従来型の経済性
中心の企業評価と環境側面での企業評価主体と評価基準の相違をまとめたも
のが図表 3-2 である。  
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     図表 3-2 経済性および環境性に基づいた企業評価の主体・目的・項目 
主体 経済性目的 環境性目的 経済性重点項目 環境性重点項目 
金融機関（間接
金融部門） 
信用調査機関 
信用分析 
（貸付の安全回収） 
環境リスク回
避 
収益性、担保力、
資金繰りなど 
担保（土地）の土壌
汚染程度 
PRTR 法関連、 
金融機関（直接
金融部門） 
投資家（証券ア
ナリスト，年
金・基金運用
者） 
・（ベンチャー
キャピタル） 
投資分析 
（株価の変動予測） 
（社債の配当、償還
の安全性確保） 
投資分析 
（株価の変動
予測、配当金
の増大） 
・エコベンチ
ャー・ビジネ
ス市場の拡大 
成長性（増収率、
増益率） 
収益性、経常収支
比率など 
環境効率、環境経営
指標分析、環境スク
リーン 
企業価値 
・対象エコビジネス
市場の将来性・当該
分野における当該
企業の成長性・（収
益性） 
一般企業 信用分析 
（取引先などの実
態把握） 
取引先企業の
環境対応度 
収益性、成長性な
ど 
ISO等各種環境関連
認証取得状況 
環境関連コスト削
減達成状況、ゼロエ
ミッション 
労働組合 支払能力分析 他社との環境
対応度比較 
売上高人件費率
など 
自社企業の環境イ
メージ 
学生 就職のための企業
評価 
就職先企業イ
メージ 
 
安全性、成長性、
規模など 
環境対応に関する
評判、イメージなど 
消費者団体・環
境 NGO 
一般消費者 
社会的責任（人権、
安全、法令順守） 
環境保全・持
続可能社会形
成 
節約 
緑の消費行動 
商品価格、性能、
機能性、デザイ
ン、ブランド・イ
メージ 
社会的責任 
製品に関する環境
負荷度・省エネ・リ
サイクル率など 
大学・研究所･
新聞社など 
企業行動および企
業成長要因の客観
的把握 
企業成長要因
と環境対応度 
成長性、収益性、
総合経営力 
環境経営度・環境経
営指標、環境効率、
環境パフォーマン
ス、 
行政官庁 
（経済産業省） 
 
 
（財務省） 
 
（国税庁） 
 
（環境省） 
行政指導（将来国際
競争力を持つ企業
の育成） 
 
行政指導（企業利害
関係者の利益調整） 
徴税 
 
環境保全・持続可能
社会への移行 
同左 
 
 
 
 
 
同左 
 
総合経営力、技術
力、独占度など 
 
 
 
 
課税所得の確定、
脱税防止など 
環境保全・持続可
能社会形成に資
する企業活動の
変革、企業の環境
保全活動の促進 
エコビジネス市場
の拡大 
 
 
 
 
環境税（炭素税・グ
リーン税制） 
環境会計・報告書ガ
イドラインへの対
応、環境関連法・規
制遵守 
環境政策の変更等 
企業経営者・企 計画分析 環境対応度分 企業の強み弱み、 環境対策の効果、市
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（出所） 清水龍瑩 [1981] p.2 の図を一部修正・加筆して筆者が作成。 
 
環境性に基づいた企業評価を考える上でも、経済性と遜色のない広範な範囲
での利害関係者が想定されている。評価基準、利害の具体的な項目などについ
ては程度の差はあるものの、非常に多くの利害関係者にとって、環境性は経済
性指標と同様にリスクとチャンスの両面で影響を被る可能性があるといえよ
う。  
 
6. 持続可能性側面による評価項目  
 
企業の取り組みの環境面だけでなく、社会面、経済面も含んだ 3 つの分野に
おけるパフォーマンスの向上を目指した報告書、すなわち持続可能性報告書の
グローバル・スタンダードを作ろうという狙いで 1997 年に設立された持続可
能な発展のための企業報告書イニシアティブ（Global Reporting Initiative : GRI）
は、2006 年度版の最新ガイドラインでは企業が持続可能性報告書で開示すべき
GRI 指標として図表 3-3 のような分野と側面を設定している。  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
業スタッフな
ど 
（経営戦略、長期計
画の策定） 
析 総合経営力 場からの評価 
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  図表 3-3 2006 年度版 GRI 指標の分野と側面の概要（一部抜粋） 
 分野 側面 
経済 直接的な経済的影響 
顧客 
供給業者 
従業員 
出資者 
公共部門 
環境 環境 
原材料 
エネルギー 
水 
生物多様性 
放出物、排出物および廃棄物 
供給業者 
製品のサービス 
法の遵守 
輸送 
その他全般 
社会 
労働慣行 
雇用および相応の仕事 
労使関係 
安全衛生 
教育訓練 
多様性と機会 
人権 
戦略とマネジメント 
差別対策 
組合結成の自由と団体交渉 
児童労働・強制的義務的労働 
懲罰慣行 
保安慣行 
先住民の権利 
一般的側面 
社会 
消費者の安全衛生 
製品・サービス宣言・広告 
プライバシーの尊重 
顧客満足 
贈収賄と汚職 
政治献金 
公共政策 
競争と価格設定 
コーポレートシチズンシップ 
地域社会 
     （出所） GRI（2006）pp.26-34 の項目をまとめて筆者作成。  
 
 実際にはこの GRIのガイドラインにあるような項目をすべて記載する報告書
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はまだほとんど存在しないのが現状である。しかし仮にこのような項目がすべ
て持続可能性報告書の中に記載されるようになれば、環境報告書や持続可能性
報告書は、企業の環境への取り組みや、社会的責任に対する考え方を対外的に
アピールしたものであるから、この GRI のガイドラインにあるような項目に沿
って記載内容を分析し、各項目の積和や、売上高や利益などとの比率を測定す
ることによって、提出が義務付けられている財務諸表に基づく財務指標のよう
な形で、企業間における環境性・社会性を比較し、当該企業の持続可能性を評
価・判定できるようになるかもしれない。1999 年に第 1 版（G1）を発行し、2002
年（G2.）、2006 年（G3）、および 2011 年（G3.1）に実施された GRI ガイドラ
インの改訂は、この比較可能性を重視したものであった。しかし現実の報告書
では社会性項目についての記載はそれほど多くなく、もっぱら環境保全活動が
中心を占めている。  
 
7. 持続可能性側面による企業評価の考え方  
 
 すでに見てきたように、企業評価には評価主体によってさまざまな目的、項
目、手法が存在する。ここで忘れてはならないのは企業の目的と企業評価との
整合性である。この点について岡本（2000）は、「企業は環境保護団体でもな
ければ、ましてや慈善団体でもない。企業の目的は環境保護ではない。とすれ
ば、企業を評価するときには環境要因のみでの評価を行うことは非常に偏った
一面的評価を生み出してしまう20。」と述べている。環境保全活動などの環境性、
あるいは社会貢献や社会責任などの社会性でたとえ高い評価を受けたとして
も、成長性や収益性といった経済性でよい評価を受けない企業は、やはり「良
い」企業であるとはいえない。ここでいう企業の目的とは、企業それ自身の長
期維持発展であり、収益性や成長性といった経済性が重要になってくる。すな
わち、持続可能性による評価も、経済、社会、環境の 3 つの領域での成果のバ
ランスを保つことであるといえる。  
 清水（1981）は、企業評価を「何らかの意思決定のために、企業が持ってい
る、長期に維持発展していくための総合的な潜在能力を測定すること」と定義
し、その目的として企業行動および企業成長要因の正確な把握を挙げている 21。 
 本論文における持続可能性評価も、清水による企業評価の定義に倣って「持
続可能性による企業評価とは、企業が長期に維持発展していくための総合的な
潜在能力を、経済性、社会性、環境性の 3 つの観点から捉え、測定すること」
と定義したい。  
 
8. 持続可能性側面による企業評価の課題と環境経営評価の現状  
 
 前述したようにこれから企業の長期維持発展や企業評価を考える上で、従来
の企業の経済性側面に加えて、社会性、環境性の領域を考慮していくことが重
要となる。しかし、図表 3-3 で具体的に示したように、GRI の社会性項目は定
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性的な記述でなされる場合が多く、数量データとして得られる経済性指標に比
べてその評価、計算が極めて困難である。加えて社会性に関する情報開示は現
時点では企業によりまちまちであり、項目によっては、他社と比較することす
ら容易ではないという状況にある。そこで、本節では、社会性と比較して情報
を得やすい環境性についてその評価の現状について検討したい。  
環境経営とは、環境に配慮した経営のことを指すが、単に法令にしたがって
環境対策を行ったり、ISO14001 を認証取得したりするだけではない。もはや環
境対策を行っていない企業を探すほうが困難なほどであり、既に認証を取得事
業所が 3 万事業所を超えた ISO14001 にしても目新しさがなくなってきている。 
環境経営という言葉さえほとんど使われていなかった 1990 年代後半ならば、
環境会計を導入しているか。環境報告書は発行しているか。ISO14001 を認証取
得しているか。といった項目によって環境経営が評価できたかもしれないが、
現在では評価基準としての重要性は薄れてきている。  
 それは、環境経営評価の対象として重視するべき項目がここ数年で大きく変
化したことを意味している。すなわち、環境保全に取り組むことそれ自体が重
要視されていたこれまでの企業経営から、環境保全への取り組みを企業業績や
企業戦略へと関連付け、経営の中核として位置付ける経営へと変化し始めてい
ることを意味している。川村（2002）は、これを環境経営の量から質への変化、
「取組」の定性的評価から「成果」への定量的評価へと変貌を遂げつつある転
換期だと表現し、成果の定量的評価に基づく環境経営とは、「環境効率」に代
表される定量的な「環境経営指標」により、環境経営のあるべき姿を見定め、
現状の到達レベルを計測・評価・改善することであると述べている22。  
 環境効率とは、環境と経済の両面において効率的であることを意味する用語
であり、着実に省資源化・廃棄物の排出削減・汚染防止を推進しながら、従来
以上に製品やサービスの付加価値を高めていこうとする一連のプロセスを示
す。WBCSD をはじめとして環境効率はおおよそ以下の式にあらわされる。  
 
 
 
     
環境負荷
経済価値
　＝　　
環境影響
製品・サービスの価値
環境効率　＝　　  
 
 
企業活動に伴う環境負荷を最小化しつつ、創出される経済価値を最大化する
ことが、すなわち環境効率の向上を意味する。ここでいう経済価値とは企業財
務項目である売上高、利益、付加価値などが当てはまる。ニッセイ基礎研究所
では、この環境効率に基づいた環境経営指標であるニッセイ基礎研・環境経営
インデックス（NEMI）を公表している。  
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ニッセイ基礎研・環境インデックス（NEMI）の一般式は、  
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      V  : 経済価値（売上高、営業利益、付加価値など任意に設定）  
      iL   : 個別環境負荷 iの量（資源投入量や環境負荷排出量など任意に設定）  
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となる。図表 3-4 はそれぞれの環境負荷項目とウエイト（重み付け）を示して
いる。NEMI では、アメリカ環境庁が開発したパネル法による地域環境政策の
決定手段である CRA（比較リスク評価法）に基づいて環境負荷項目の重み付け
を設定している。  
 
       図表 3-4 環境問題の重要度（リスク）の CRA による重み付けの例 
重要な環境問題 主たる環境劣化現象 環境負荷の代替指標 CRA による重み
付け 
地 球 温 暖 化
（CO2） 
エネルギー枯渇、気候変動 CO2 排出量 24% （ ） 
廃棄物増大 資源枯渇、処分容量不足 廃棄物排出量 19% （ 2a ） 
水質汚濁（BOD） 水域環境の劣化 BOD 排出量 11% （ 3a ） 
大気汚染（NOx） 酸性雨、オゾン層破壊 NOx 排出量 16% （ 4a ） 
土壌汚染（PRTR） 有害化学物質による被害 PRTR 対象物質排出移動量 30% （ 5a ） 
（出所）   川村雅彦 (2002) p.66.より抜粋 
 
 各環境効率の比率を算定し、それぞれ基準となる係数で重み付けを行うこの
NEMI の手法は、A.ウォールによるウォールの指数法などで有名な、1920 年代
のアメリカで、企業財務流動性や安全性を統合的に分析する手法として登場し
た信用分析法と考え方はほぼ同様である。  
1a
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 ここで問題となるのは、基準となる比率や重み付け係数をどのように算定す
るかであり、現在この問題については、LCA や CRA（比較リスク評価法）、あ
るいは宮崎（2003）らによって開発された、環境政策優先度に基づく JEPIX（単
一指標による統一的環境影響係数）など、係数の開発と検討が行われている最
中である23。  
 このように環境性の評価は、汚染物質や環境負荷量といった客観的で定量的
なデータに基づいた評価を行いうる状況が整いつつあるといえる。しかし、現
時点では財務会計報告のような形で業界・業種を超えた共通の基準、計算式が
環境性評価にも当てはまるわけではない。評価を行うのであれば企業側の情報
開示も然ることながら、会計基準に準じるような開示項目が設定される必要が
あるだろう。  
 
9. 持続可能性側面による企業評価の課題  
 
持続可能性側面による企業評価手法を確立するためには、解決しなければな
らない多くの課題が指摘されている。  
1 つ目は、経済・環境・社会といったそれぞれの領域において異なった単位
で算定される各項目をどのような比率で、すなわちどのようなウエイトづけを
して、総合的な持続可能性評価に結び付けていくのかという問題である。岡本
は、本章における持続可能性評価に極めて近い企業評価手法として、ソサイア
タル・アプローチを挙げ、収益性、成長性、社会性（環境保全活動を含む）の
3 つの基準指標を用いて、ラプラス原理24に基づいてそれぞれ同じ比率で測定し
ている25。また、日本経済新聞社が 1999 年から 2009 年まで用いていた多角的
企業評価システム PRISM では、年度により多少の変動はあるが、「優れた会社」
への寄与率に基づいて、環境性や社会性を含む評価項目のウエイトを全体の
10%から 30%と推定している 26。ニッセイ NEMI のように、環境性による評価
を、汚染物質や環境負荷量といった客観的で定量的なデータを用いて行うなら
ば、LCA、CRA や JEPIX に基づいたウエイトづけは、「一般に認められた権威」
を付与されることになる。しかし同様に社会性をウエイトづけするとなれば、
図表 3-3 の GRI ガイドラインにあるように、持続可能性という概念を構成する
各項目は非常に数が多く、また内容も多岐にわたるため、これら項目のうちで
重視すべき項目とそうでない項目とを判別することが非常に困難である。そし
て仮にウエイトづけを行うとすれば、その根拠は恣意的にならざるを得ない。 
2 つ目は、持続可能性概念の一つである企業の社会性を、一体どのような基
準で評価するのかという問題である。持続可能性概念のトリプルボトムの一つ
である社会性に関しては、文化、慣習、ビジネススタイルの違いといった、国
や地域によって微妙に異なる価値観、人々の労働観や企業に対する考え方に関
わってくる部分が多分に含まれているといえる。また社会性に含まれると考え
られる項目と、対象とするステークホルダーの範囲が幅広く、そもそも統一指
標で一義的に評価を下すことがよいことなのかどうか、議論の余地が残されて
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いる所である。  
以上の 2 点については、時間と空間を限定した中理論 27にならざるを得ない
という経営学の学問的特性を少なからず反映したものであるといえる。  
そして 3 つ目としては社会性のような観点で記載される情報そのものは定性
的な記述でなされる場合が多く、そのため評価を下すことそれ自体が容易では
ない。すなわち情報そのものによってではなく、評価のために行われるデータ
加工、定量化のプロセスなどによって評価結果が変わってしまうという定性要
因の定量化の問題が生じる可能性がある。これは定性的なデータがしばしば恣
意的に解釈される危険性を孕んでいることを意味している。  
 
10. 小括  
 
今日の企業を評価する際には、従来の経済性を中心とした側面でのみ評価す
ることは、必ずしもその企業の総合的な経営力を測定できておらず、それを補
うために持続可能性側面による企業評価の可能性を提示した。しかし、「持続
可能性」という考え方自体比較的最近のものであり、その評価手法の構築は、
今後の社会にとって益々必要となるのは明白であるとはいえ、現時点では未整
備の状態にあるといえる。  
 そもそも企業評価の基準と手法は時代と共に常に変化しており、持続可能性
の概念自体も今後変化する可能性がある。そして、企業評価自体が、評価主体・
目的・対象によって様々な形があるのと同様、持続可能性側面による企業評価
にも評価主体・目的・対象によって多様な形が存在することになる可能性があ
る。  
しかしながら、時代の趨勢としてはこの持続可能性を重視した経営へのトレ
ンドはますます強くなりつつあり、この流れは今後も続いていくことが予想さ
れる。このような動向に注意しつつ、持続可能性側面による企業評価は、その
理論と実践の両面において益々の精緻化が図られなければならないといえよ
う。  
次章では、本章で取り上げた「企業評価」の新しい潮流にも呼応する形で、
企業自身が環境問題や CSR への取り組みを、企業の本来の目的との関係を踏ま
えてどのように対応してくべきかについて、特に経営戦略の観点から考察する。 
 
                                                                
1 WCED: World Commission on Environmental and Development  （1987） p.43.  
2 最大持続収穫理論ともいわれる資源経済学、数理生態経済学の用語。詳細については Clark 
（1976）など。  
3 環境庁  （2000） p.18. 
4 Holliday Jr, C. O., et al. （2002） p.12. 
5 The Natural Step の持続可能性についての考え方は The Natural Step のホームページ     
http://www.naturalstep.org/en/the-system-conditions を参照。（2013 年 3 月 9 日閲覧。）  
6 SustainAbility 社の HP http://www.sustainability.com/を参照。（2013 年 3 月 9 日閲覧。）  
7 IISD, “Business Strategic for Sustainable Development” , 
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 http://www.bsdglobal.com/pdf/business_strategy.pdf を参照。（2013 年 3 月 9 日閲覧。）  
8 Dow Jones Sustainability Indexes, “Corporate Sustainability”,  
 http://www.sustainability-index.com/sustainability/corporate.html を参照。（2013年 3月 9日閲覧。） 
9  CSRwire については http://www.csrwire.com/about を参照。（2013 年 3 月 9 日閲覧。）  
10 グローバル・コンパクトについては http://www.unglobalcompact.org を参照。（2013 年 3 月 9
日閲覧。）  
11 “The OECD Guidelines for Multinational Enterprises”,  http://www.oecd.org を参照。（2013 年 3
月 9 日閲覧。）  
12 例えば岡本は、社会貢献・地域貢献・従業員の生活向上・地球環境保護などを、収益性・成
長性に対して、企業の社会性と定義している。岡本  （2000） p.189. 
13 企業の環境保全活動はもともと企業社会責任の一領域をなすものであったが、環境問題の
重要性と企業経営への影響が増すにつれて、今日では「社会性」と並列に「環境性」と位置
づけられるようになっている。  
14 環境省  （2002） p.2. 
15 環境省報道発表（2012 年 5 月 15 日）。環境省ホームページより。  
16 経済産業省  産業技術環境局（2008）「環境を『力』にするビジネス」成長戦略（案）経済産
業省 . 
17 日本興業銀行  （2000） p.5. 
18 田中  （2000） p.254. 
19 清水  （1981） pp.4-5 及び岡本  （1996） pp.1-2. 
20 岡本  （2000） p.57. 
21 清水  （1981） p.7. 
22 川村  （2002） p.40. しかし、環境経営への取り組みには経営者自身による積極的なコミット
メントが不可欠であり、その企業の取り組みの姿勢という点から、経営者の方針、経営理念（環
境経営理念）、社内での研修教育制度、環境経営に関わるエキスパートの育成、従業員の環境意
識のレベルといった定性的評価項目も依然として重要である。定性的な要因の評価が困難であ
るという理由で定量的指標のみを評価の対象とするというよりはむしろ、定性的な要因が、定
量的、測定評価可能な指標にどのように影響するかを検証し、定性的な要因そのものを可能な
限り定量化して評価対象として組み込んでいく努力も必要であろう。  
23 JEPIX についての詳細は、宮崎他  （2003） 
24 “複数の基準指標について、どれが重要かという順位づけも、ウエイトづけもできないとき
は同じように重要と考えざるをえない。このとき“理由なしの理由”（reason of no reason）か
ら、各目標指標に同じウエイトをつけることになる。これをラプラス原理と呼ぶ。”清水  （1981） 
p.32. 
25 岡本  （1996） 
26 ちなみに 2002 年度では、合計 33 指標から 4 つの評価因子が測定されている。それぞれウエ
イトは「優れた会社」への寄与率に基づいて「柔軟性・社会性」10.9％、「収益・成長力」31.9％、
「開発・研究」10.2％、「若さ」3.5％で、4 因子で合計（決定係数）56.6％となった。残り 43.4％
は４因子では説明しきれない誤差。（日本経済新聞 2003 年 2 月 24 日朝刊）  
また、PRISM は 2010 年度よりもう一つの日経総合指標である CASMA と統合し、新しい
企業評価システム NICES となった。NICES では、①  投資家（時価総額の増減、配当金額、
使用総資本利益率、決算発表所要日数等 26 指標）、②  消費者・取引先（売上高、売上高伸び
率、売上高経常利益率の増減、企業年齢等 6 指標）、③  従業員（有給休暇取得率、育児休業
取得人数、平均勤続年数、管理職の女性比率など 13 指標）、④  社会（従業員数、納税額、社
会貢献活動、公的団体の役職者数、CO2 排出量・廃棄物の増減など 22 指標）の 4 つステーク
ホルダーに基づく評価項目から構成されており、それぞれウエイト付けは 250 点満点（全体
評価の 25％）の合計 1000 点満点で評価される。  
27 清水  （1990） pp.256-258. 
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第 4 章 CSR・環境経営と経営戦略 
 
1. はじめに 
 
相次ぐ企業不祥事の発生や地球環境問題への対応など、様々な局面で CSR
が議論され、大企業を中心に多くの企業がその取り組みに力を入れ始めている。
しかし、そもそも CSR とは何を意味するのか、本来営利追求組織である企業
が、ともすれば営利活動と矛盾する場合もある CSR にどう取り組むべきか、
といった点については依然として議論の的になっており、統一した見解は得ら
れてない。 
その理由の一つとして、今日議論されている CSR が、第 1、2 章でみてきた
ように、論者や時代によって異なる様々なアプローチを内包した総合的な概念
であり、その意味するところが極めて多様であることが挙げられる。  
本章では、特に社会性と営利性との関係に焦点を当て、筆者の立場を明確に
した上で、経営戦略の観点から、企業が CSR および環境経営に取り組む際の
アプローチについて考察を行う。  
 
2. CSR を巡る営利性と社会性の問題について  
 
CSR に取り組むことが現実に多額のコスト負担になっている現状を踏まえ
ると、組織内外を説得し、企業がさらに CSR を推進していく上で検討しなけ
ればならない課題として、CSR の目的は何か、営利性と社会性をどのように考
えていくかという問題がある。 
第 1 章でみてきたように、ステークホルダーの「多様化」、それぞれの立場か
ら企業に対して行使する「権力の強大化」とそれに伴う「要求の増大」に応じ
て企業は CSR に取り組んできた。しかし、それが行き過ぎれば企業に対して、
それまでの利潤極大化を主目的とする新古典派経済学的な企業モデルとは別
次元の企業モデルを期待し、社会における企業のあり方そのものを問い、時に
NPO や NGO、慈善団体と同じような役割を期待するものになりかねない。企
業は CSR をどのレベルまで考慮する必要があるのだろうか。この点は企業の
営利性と社会性に関する議論に集約される。  
今日の CSR 論の問題点は、この営利性と社会性という、相反する 2 つの志
向性が混在したまま議論されていることであると筆者は考えている。企業が
CSR に取り組む際の営利性と社会性の関係は、通常以下の 2 つのアプローチに
限定される。それぞれについて考察してみたい。  
 
①  営利性（ビジネス）への志向性 （営利性＞社会性） 
通常、経済学的にいえば、企業の目的は利潤の追求であるとされているが、
短期的な利潤の追求が必ずしも長期的な利潤をもたらすわけではないことか
ら、その目的は長期の利潤極大化であるといえる。また経営学的には、企業の
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目的は Going Concern としての長期維持発展であり、長期の利潤極大化は、そ
れを実現するための下位目的（手段）であるといえる1。岡本（1996）は、企
業の長期維持発展という目的を達成するために必要な経営目標として、短期的
には収益性、中長期的には成長性、超長期的には社会性を挙げている 2。 
一方、既に第 1 章で見てきたように、企業が CSR への取り組みに力を入れ
るのは、企業が行う自由な経済活動に対する社会からの反発を回避するという
目的があることが指摘されている。この意味では、営利性のための手段という
よりは将来の営利性に影響を及ぼしうるリスクを低減するリスクマネジメン
トの側面が強い。 
このように、営利性＞社会性アプローチでは、企業が CSR への取り組みを
行う目的は、あくまで企業のための営利性やリスクマネジメントであり、社会
性はそのための手段とみなされる。ここでの CSR の取り組みは、営利企業と
しての経営戦略に取り入れられ、環境対策は環境経営戦略、CSR は戦略的 CSR、
戦略的リスクマネジメントなどと表現される。このアプローチに対しては、
CSR が単なる企業による売名行為であるとか、偽善的行為であるといった批判
が想定される。 
 
② 社会性（利他的行動）への志向性 （社会性＞営利性） 
このアプローチでは、組織の目的それ自体が利他性や社会貢献活動に設定さ
れ、事業活動（営利活動）がその本来目的を行うための手段とみなされる。環
境問題の解決、途上国支援などの社会問題の解決そのものを目的とする NPO・
NGO に見られるアプローチである。また、組織の目的は異なるものの、純粋
に利他的な行動を行うという意味では、営利企業の行うメセナやフィランソロ
フィーなどの社会貢献活動も含まれる。 
近年では、介護、保育、過疎対策、商店街の活性化などの地域の活性化を目
的としたビジネス形態であるコミュニティ・ビジネス、環境問題、高齢化、貧
困問題、障害者雇用、途上国支援などの社会問題の解決を使命とする起業家（社
会的起業家、ソーシャル・アントレプレナー）の登場や、ソーシャル・イノベ
ーションなどのキーワードが、問題意識を持った新しい起業家や新しいビジネ
スを表す言葉として注目されるようになってきている。  
さらに、近年では、企業が純粋に利他的な行為として行う社会的な問題への
関与、例えば NPO 支援や社会貢献活動に力を入れるなど、営利セクターから
の非営利セクターへの接近が見られるようになってきている。一方で、NPO が
従来の寄付や補助金等の慈善的支援に依存するのみでは、社会的課題に持続的
に取り組むことが困難であることから、NPO の商業的方法の開発、企業の立ち
上げ、企業との相互利益となるようなパートナーシップの確立など非営利セク
ターからの営利セクターへの接近も試みられている。このような営利と非営利
双方からの接近は、企業と NPO の融合とさえ表現されることがある。そして
実際、企業形態の新たな形として社会貢献型企業や、株式会社型 NPO、社会的
企業（ソーシャル・エンタープライズ）などが誕生しつつある。  
第 4章 
 
64 
 
このような新たな企業形態の出現は、営利企業と非営利企業の境界線をあい
まいにし、大企業には更なる社会化、すなわち更なる CSR への取り組みを促
す触媒として機能しつつあり、これまでの利潤極大化を主目的とする新古典派
経済学的な企業モデルとは別次元の新たな企業モデルが提案される状況とな
っている。 
 
3. CSR と経営戦略 
 
以上のように、CSR をめぐる今日の議論の根底には、営利性への志向性と社
会性への志向性という、相反する 2 つの志向性が混在して議論されていること
が挙げられているように思われる。簡単にいうならば、営利性への志向性とは、
CSR を営利活動（長期維持発展）のための手段としてみる考え方であり、社会
性への志向性とは、CSR それ自身が企業目的とみなす考え方である。  
では、CSR の問題を上記のどちらのアプローチで考えていくべきなのであろ
うか。筆者は、株式会社型 NPO やコミュニティ・ビジネス、社会的企業など
の新たな企業形態の試みに新しい企業のあり方の可能性の胎動を感じつつも、
依然、資本主義経済・自由主義経済体制を前提とした今日の社会を鑑みれば、
企業の基本原理としての営利性よりも上位の目的に CSR を据える②社会性＞
営利性アプローチは現実社会に即しているとはいえず、現時点では理想主義の
域を出ないものであると考えている。  
すなわち、通常の営利企業を想定する場合、経営学的視点からの CSR への
アプローチは、①営利性＞社会性を考えていくことが現実的であるといえよう。 
 では、①営利性＞社会性アプローチを採用した場合、企業は CSR に対してど
のようなスタンスで望むべきなのであろうか。現実の事業活動には、CSR に関
連して図表 4-1 に示したような、1.営利性が中心であり社会性と両立しない純
粋なビジネス領域、2.営利性と社会性が両立しうる CSR 領域、3. 社会性が中
心で営利性と両立しない純粋な利他的領域の 3つの領域に区別することが可能
である。 
 企業の CSR への取り組みについては、現代社会からの様々なステークホル
ダーからの要請・圧力の増大を考えれば、全く CSR に取り組まないという選
択肢が無いわけではないが、昨今の CSR ブームの流れから考えても、経営者
によほどの確信と根拠が無い限り通常その選択肢が採択されることはなく、多
くの企業は CSR への取り組みに力を入れるというのが自然な流れになる。 
 一方で、営利性＞社会性のアプローチでは、企業の行う CSR は、純粋な利
他性を目的とするものであってはならず、あくまで営利性目的のための手段
（あるいは上位目標である営利性のための下位目標）となる。  
 この営利性＞社会性のアプローチにおいて重要なのは、CSR 活動の事業活動
への取り込み、営利性と社会性すなわち事業活動と CSR 活動の統合と両立を
目指した経営戦略の策定であり、さらには、他社には模倣困難で差別化の源泉
となるべき競争優位をいかに確立するかという戦略プロセスであるといえる。
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要するに、CSR を経営戦略の枠組みで考えていくという視点である。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（出所）筆者作成。 
 
 
4. 戦略要因としての環境・CSR 
  
次に、環境・CSR を経営戦略の枠組みで考えるという点について考察したい。
経営戦略論が経営学分野において登場したのは 1960 年代であるとされ、今日
では経営学はもとより実際の企業経営においても重要な概念となっている。
「戦略とは何か」については、これまでに多くの定義がなされているが、代表
的なものとして以下のようなものが挙げられる。  
 
・ 「企業体の基本的な長期目的を決定し、これらの諸目的を遂行するために
必要な行動様式を採択し、諸資源を割当てること」 （Chandler, 1962) 
・ 「部分無知の状態のもとでの意思決定のためのルール」（Ansoff, 1965） 
・ 「コスト・リーダーシップ、差別化、集中化によって競争優位を実現する
ための方策」（Porter, 1980） 
・ 「組織活動の基本的方向を環境とのかかわりにおいて示すもので、組織の
諸活動の基本的状況の選択と諸活動の組み合わせの基本方針の決定を行う
もの」（伊丹, 1984） 
・ 「市場の中の組織としての活動の長期的な設計図」（伊丹, 2003） 
・ 「いかに競争に成功するか、ということに関して一企業が持つ理論」（Barney, 
2003） 
・ 「企業を経営資源の集合体としてみなし、経営資源を構築・活用すること
によって競争優位を確立する。」（Barney, 2003）  
 
 以上のように、経営戦略の定義には様々なものがあるが、いかなる要因が企
営利性 社会性
利他的
行動
事業活動
（利潤極
大化）
CSR領域の
取り込み
CSRと事業活動の統合・両立
を目指した経営戦略の策定
競争優位の確立
図 4-1  CSR における営利性と社会性の両立 
第 4章 
 
66 
 
業に競争優位をもたらすかという点については、大きく分けて「ポジショニン
グ（positioning：市場における位置取り）」によるものであるという主張と、「リ
ソース（resource：企業内の経営資源）」によるものであるとする主張の二つが、
今日の経営戦略論における代表的な概念となっている。  
 
5. ポジショニングによる経営戦略論  
 
経営戦略論における「ポジショニング（Positioning）」とは、企業競争上の成
功要因、すなわち競争優位の源泉を、企業の外部環境である魅力的な産業の発
見とその業界・市場における自社の位置取り（Positioning）に求めるアプロー
チである。ポジショニングという用語自体の登場は、Trout（1969）が、マーケ
ティングにおける新しいアプローチとして「自社の商品や企業イメージを、企
業他社との対比関係や顧客の心の中に位置づける（ポジショニングする）べき
だ」と主張したのが最初である。その後、マーケティング会社を経営する Ries
との共著で雑誌 Advertising Age に発表した論文“Positioning Era Cometh”と著作
Ries and Trout（1980）“Positioning: The Battle for your mind” が発表され、市場
における企業の位置関係を示す市場ポジショニング、競合製品との位置関係を
示す製品ポジショニング、それらを分析するためのツールであるポジショニン
グマップなど、「ポジショニング」という用語が一般に広められた。今日では、
4P（Product, Price, Place, Promotion ）や RST（Research, Segmentation, Targeting ）
などとともに、マーケティングにおける主要なコンセプトとなり現在に至って
いる。 
このポジショニング概念を経営戦略論分野に導入したのが Porter である。
Porter（1980）は、企業が儲かりそうな構造を有する市場を探す、あるいは現
時点で事業を営んでいる領域を儲かる構造にするためには、各社の事業が身を
委ねる位置・場所（Position）が経営戦略上もっとも重要であると主張した。
そして、企業が属する産業（業界）の競争状態と収益構造を 5 つの競争要因で
分析する理論としての 5 つの競争要因分析と、それを踏まえた上で行う長期的
な基本戦略として、コスト・リーダーシップ・差別化・集中化の 3 つの基本戦
略を提示した3。Porter は、競争形態から産業毎の市場構造（独占・寡占・完全
競争など）分析を行い、独占・寡占による弊害やそのための障壁は解消される
べきとする経済学の産業組織論の考えを個別企業に応用して、その逆、すなわ
ち障壁の排除ではなく、競争相手に打ち勝つためには、業界内での企業のポジ
ションを基盤とする優位性（競争優位性）の確立を目指すべきだと主張したの
である。このようなポジショニングに基づいた戦略策定と分析を行うグループ
をポジショニング・スクール（学派）といい、それに対して様々な批判4も見
受けられるが、経営戦略研究のための簡潔な概念を提示した点でその貢献度と
影響力は多大であり、今日の経営戦略論研究においても中心的な概念の一つに
なっている。 
「環境問題と企業経営」の関係についても、Porter はいち早く経営戦略論の
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立場から注目していた人物の一人でもある。Porter（1991）は、米国の科学雑
誌 Scientific American に載せた「米国の環境戦略」というタイトルの短いエッ
セイ中で、「経済競争力と環境対策は相互に補完し合う関係にあり、環境規制
の強化は、短期的にはコストを増大させ、競争力を低下させる要因となるが、
長期的には環境汚染を減らすのみならず、コストを低下させ、技術革新を促し、
製品の質を高め、結果的に国際市場における競争上の優位性の獲得につながり
うる。」と主張した5。この逆説的な主張は、それまで一般に考えられていた「環
境規制は、コスト上昇につながり、競争力を失わせる。」という通説を覆させ
るものとして一躍脚光を浴びた。このエッセイを引き金として、以後「環境規
制と競争力」を巡る賛否両論含めた様々な議論がなされることになるが、Porter
の「環境規制による競争優位」に関する一連の主張は、いわゆるポーター仮説
として、1992 年にブラジルのリオで開催された地球サミットで登場した「環境
と経済の両立」の議論と相まって、広く知られるようになる。  
その後、Porter and Linde（1995）では、改めて環境経営と企業競争力につい
て「環境保護はコストであるが、技術、製品、プロセス、ニーズなどすべては
変化するものである。環境に対する負荷の少ない高度な資源生産性を実現すれ
ばそれは競争力につながる。環境保護は決してコストにのみ直結するものでは
なく、競争力を生み出す。」と主張している6が、これは、生産技術のイノベー
ションによってもたらされるコスト削減と、製品開発のイノベーションによる
商品価値の向上によってもたらされる市場競争力の向上の 2つがシナジー効果
を生み、それが結果的に競争優位につながるということを意味している。さら
に Porter は CSR やフィランソロフィ―などについても、経営戦略論の立場か
ら、「CSR は贖罪や保険であってはならず、より積極的な態度で臨むことで企
業競争力の源泉になりうる。」「「受動的」CSR を超えて、「戦略的 CSR を推し
進めることで、新たな競争優位を築き、企業の持続的成長への道を拓くべきだ。」
と説いている7。 
 
6. 環境経営のポジションマップ 
 
以上のような「ポジショニング」の概念を用いた企業分析の一例をここで紹
介する。野村総合研究所が 1991 年という、「環境経営」の用語がそれほど世間
に普及していなかった時期に、企業の環境問題への対応について分析したポジ
ションマップを公表している（図表 4-2）。これは、企業が法規制対応型かニュ
ーマーケット志向かを横軸に、環境倫理性が高いか低いかを横軸にとり、企業
の環境への取り組みを分類したものである8。 
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環境倫理性が高いグループとして、まず、「ニューグリーン」とは、環境に
対する倫理性の高さとビジネスがマッチし、製品やビジネス開発が時代を先取
りする方向で発展する企業群である。エコベンチャーもこのカテゴリーに含ま
れる。次に「グリーン」とは、環境に対する倫理性の高さが買われて、従来か
らのマーケットで競争力を高め、経営面で様々なメリットを受けている企業群
であり、古典的な意味での環境優良企業を意味する。  
一方、環境倫理性が低いグループには、「アニマル」、すなわち環境に対する
倫理性といった意識はほとんどないが、ビジネスとして有望なら参入するとい
う企業群と「ダーティ」、すなわち、環境問題をただやっかいなものと位置づ
け、規制にひたすら反対し、環境保護運動に敵対的をとる企業群である。今日
ではこの「ダーティ」に含まれる企業群はほとんど存在しないといえよう。  
 Porter（1991）および Porter and Linde（1995）の主張によれば、環境経営や
CSR への取り組みについても、「アニマル」ではなく「グリーン」、「グリーン」
図表 4-2 環境経営のポジションマ
ップ 
ニューマーケット指向法規制対応
古典的（経済優先）経営型
環境主義経営型
環境倫理性
高い
アニマル
低い
環境倫理性
エコベンチャー型
環境あやかり型
環境敵視型
ニューグリーングリーン
ダーティ
（出所） 野村総合研究所（1991）p.70.
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よりも「ニューグリーン」に分類される企業が、長期的にはその取り組みから
競争優位を確立でき、企業の長期にわたる維持発展を期待できるということが
いえよう。 
 
7. RBV（Resource Based View of the Firm）による経営戦略論 
  
 次に、今日の経営戦略論におけるもう一つの中心概念であるリソース
（Resource）について言及する。経営戦略論における「リソース・ベース・ア
プローチ」とは、企業競争上の成功要因、競争優位の源泉を、企業の外部環境
ではなく、自社企業内部のリソース（Resource）すなわち経営資源に求めるア
プローチである。 
 このリソースに注目した経営戦略論アプローチは RBV（Resource Based View 
of the Firm）といわれ、Barney に代表される RBV による経営戦略研究者は、企
業を経営資源の集合体とみなし、企業は自社の持つ経営資源を構築・活用する
ことによって競争優位を確立することができると主張する9。ここで挙げられ
ている経営資源には 4 つの種類があり、それぞれ①財務資本（出資者・債権者
による金銭、内部留保される利益など）、②物的資本（工場や設備、物理的技
術など）、③人的資本（人材育成訓練、従業員が保有する知識、経験、ノウハ
ウなど）、④組織資本（組織構造、公式・非公式の計画・管理・調整のシステ
ムなど）である。Barney (1991) は、これらの経営資源が持続的な競争優位を
生み出すのは、「異質」（heterogeneous）かつ「移転困難」（immobile）な場合に
限られるとして、自社が持つ経営資源の強み・弱みを分析するための手法とし
て VRIO 分析を提示した。VRIO とは、それぞれ、経済価値（Value）（外部環
境の脅威やチャンスに適応するか？）、希少性（Rarity）（その経営資源を保有
するのは少数の競合企業か？）模倣困難性（Inimitability）（競合他社がその経
営資源を獲得することは困難か？）、組織（Organization）（その経営資源を活用
するための組織的な方針や手続きが確立しているか？）である。また、経営資
源を企業が組み合わせたり活用したりすることを可能にする企業属性をケイ
パビリティ（Capability）と呼び、経営資源とケイパビリティの両方に強みを持
つ企業は持続的な競争優位を有する企業と考えることができるとされる 10。 
  また、RBV 研究の嚆矢と位置づけられる Rumelt（1984） により、RBV にお
けるもう一つの重要な概念として「隔離メカニズム」（Isolating Mechanism）が
提示されている。隔離メカニズムとは、すでに Caves and Porter（1977）によっ
て提示されていた産業レベルの参入障壁、移動障壁などの概念を個別企業に適
応した概念であり、ある企業の保有する特殊な資源や能力の模倣・代替困難性
によって構築され、企業に競争優位と、さらにその結果によってもたらされる
レント（平均以上の余剰利益）を導く一連のプロセスを意味する。Rumelt（1984）
は、この他社の模倣から隔離し、競争優位性を安定的なものにするメカニズム
として機能する資源として、パテント（特許）、トレードマーク（登録商標）、
ブランド・イメージと同様にレピュテーションを挙げている 11。 
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 以上述べてきたポジショニングとリソースの経営戦略を比較すると図 4-3の
ようになる。 
 
ポジショニング リソース
勝つ戦略 負けない戦略
企業の外部環境を重視 企業の内部環境を重視
競争上の優位性を意識
経営資源の独自性・模倣困難性
を意識
強み強化 弱みを補完
仕掛ける戦略 仕組む戦略
 
 
 ポジショニングに基づく経営戦略は仕掛ける戦略であり、自社の競争優位性
でもって競争相手を打ち負かしに行く積極的な視点を有するのに対し、リソー
スに基づく経営戦略は、経営資源に独自性と模倣困難性という強みを有し、弱
みを補完しながら相手から仕掛けられても負けない静的な性格を有する。環境
経営や CSR を経営戦略の視点で考察する際にも、このポジショニングとリソ
ースという異なる概念を意識する必要があろう。 
 
 
8. CSR・環境経営と経営戦略 
 
経営戦略の観点から環境・CSR を考える際、「ポジショニング」と「リソー
ス」のいずれが有効なのであろうか。この疑問に答える前に、環境経営を例に、
現在なぜ企業は環境への取り組みに力を入れているのかについて考えてみた
い。環境経営に積極的に取り組むことで得られると考えられる企業側のメリッ
トとしては 
・生産管理システムにおける資源・エネルギー利用効率の向上によるコスト削
減 
・新規事業機会の創出・新製品開発・製品の差別化  
・将来予測される行政の環境規制強化・法令への先取りによる競争優位の確
図表 4-3 ポジショニング・リソースの比較 
（出所）筆者作成。 
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立・競合他社との差別化 
・環境リスク（環境問題に関わる事故・訴訟）への対応  
・有能な人材への訴求効果 
・社会的責任の遂行による企業ブランド・イメージの向上  
などが挙げられる。 
一方で、環境経営の現状を見てみると、現在環境経営はすべての企業が取り
組むべき課題になりつつある。そのような状況の中で、企業が環境経営にどの
ように（どういう形で）取り組むかによって、その成果は大きく変わるという
状況が整いつつあるといえる。すなわち環境経営に取り組むからといってすべ
ての企業がそのメリットを享受できるわけではないという現状がある。そうで
あるからこそ、環境経営には、戦略的視点が必要不可欠であり、環境経営戦略、
あるいは戦略的環境経営といった言葉で今日の環境経営は経営戦略の枠組み
で（経営戦略要因として）捉える必要があるといえる。  
また、今日の環境経営を巡る方向性としては以下の 2 つが挙げられる。一つ
は、環境経営から CSR 経営へと、その範囲が拡大していることである。もう
一つは、地球温暖化の進行や環境汚染の深刻化に歯止めがかからない現状であ
る。ここから、環境規制の強化とさらなる環境経営の推進（深化）が求められ
ている。 
以上を踏まえた上で、環境経営戦略で目指すべきところは、環境経営を通じ
て、企業利潤の源泉たる持続的競争優位をいかに確立するか。ということであ
る。これについて、まず、ポーター仮説からの示唆として、環境マネジメント
に基づく生産技術イノベーションによるコスト削減と 製品開発イノベーシ
ョンによる市場における製品価値の向上、すなわち、同業他社製品・サービス
との差別化が挙げられる。また、ポジショニング・アプローチからは、1990
年代から 2000 年前後にかけて多くの企業で行われた、ISO14001 認証取得をは
じめとした「環境経営に取り組むこと」自体が、環境経営に取り組んでいない
競合他社との差別化として有効に機能したと考えることができる。特に、現在
の環境先進企業といわれる企業群は、90 年代には環境経営への取り組みを強化
し、2000 年前後にテレビ CM 等を通じた先発型「環境先進企業イメージ」の
刷り込みに成功している。例えば、世界初の量産型ハイブリッドカープリウス
を、地球温暖化防止京都会議の開催された 1997 年 12 月に発売したトヨタ自動
車12、アクオスのテレビ CM で、「エコロジークラスで行きましょう。」という
キーワードを掲げたシャープ、「革新的な環境技術開発でダントツ環境トップ
ランナーとして、持続可能な社会の実現に挑戦」と謳うリコー、「共生」を企
業理念として掲げるキヤノン、日本経済新聞社による「日経環境経営度調査」
において、第 13 回（2009 年）～第 15 回（2011）の最近 3 年間連続で製造業第
1 位をキープしているパナソニックなどは、「環境への積極的な取り組み」その
ものを同業他社との差別化要因として用い、成功した企業群といえよう。  
では、このポジショニングによる環境経営戦略は今後も有効であろうか。既
に述べたように、現在、環境経営はすべての企業が取り組むべき課題となり、
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通常の事業活動の中に統合されつつあるという現状がある。すなわち、90 年代
以降有効に機能した「環境経営に取り組むこと」それ自体では、もはや競合他
社との差別化にはつながらない。今から環境対策に力を入れ始めても遅いので
ある。世間では、企業が環境対策を行うのはもはや当然である認識が浸透しつ
つあるといえよう。 
筆者は、このような状況下で、現在から将来にかけて有効なのは、むしろ「リ
ソース」による環境経営戦略だと考えている。ここでのポイントは、一般に普
及してきた環境経営の中身でいかに差別化を図っていくことが出来るのかと
いう点であると考える。すなわち、環境経営の取り組みを持続的競争優位獲得
のための経営資源として企業内で維持・構築・蓄積・活用するという視点であ
る。具体的には、環境問題への認識を従業員で共有し、全社的な環境経営推進
への動機づけや通常業務への意味づけ、やりがいに結び付け、自社に対する帰
属意識、誇りの高揚を図り、組織文化、風土として根付かせ、結果としての組
織の活性化や企業業績につなげていくという視点である。ここでは、企業内部
で環境経営手法に関する知識・経験・ノウハウの共有・蓄積をいかに図ってい
くのか、そして、対外的には、企業のブランド・イメージ、コーポレート・レ
ピュテーションの構築と活用をいかに図るかという点が問題となる。  
なお、ポジショニングとリソースによる環境経営への取り組みの違いを図に
示すと、図表 4-4 のようになる。ポジショニングを意味する矢印の太さと長さ
はそれぞれ環境への取り組みの度合いと、自社の事業領域と環境分野との距離
を示している。また、リソースの長方形の長さと太さはそれぞれ、企業内で構
築された環境経営にかかわる一連の経営資源の蓄積の期間と、その量と範囲を
意味する。一般に、「ポジショニング」の矢印の太さを表す環境への取り組み
の度合いが大きければ大きいほど、企業内で蓄積される経営資源は大きくなる
と考えられる。しかし、ポジショニング、リソースのいずれであっても、その
企業が取りうる有効な戦略やタイミング、どの経営活動が競争優位の源泉にな
りうるかなどについては、その企業の属する業界でのポジションや業界・市場
構造によって異なる。 
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図表 4-4 ポジショニング・リソースによる環境経営への概念図 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
9. 経営資源としてのコーポレート・レピュテーション  
 
以上のように、CSR・環境経営を経営戦略の観点からみると、ポジショニン
グ、リソースという 2 つの概念で考察することが可能であることを示した。ま
た、今後、あるいは将来にわたって、CSR や環境経営は、どちらかといえば、
ポジショニングよりもリソースに基づいた戦略要因として考えていくことが
有効であるとの筆者の考えを示した。一般に、リソースには、財務資本、物的
資本、人的資本、組織資本の 4 つが挙げられるが、CSR や環境経営に関連して、
ここでは、Rumelt （1984）が指摘した、隔離メカニズムをもたらす経営資源
として、組織資本の一つと位置付けられる、コーポレート・レピュテーション
を例に挙げて説明したい。 
「リソース」による経営戦略（RBV）の観点から、CSR・環境経営への取り
組みをどのように考えていけばよいのであろうか。筆者は、近年の CSR・環境
経営ブームともいえる状況の中で、このレピュテーション概念は、CSR・環境
経営と経営戦略を結ぶ意味で極めて重要な概念であると考えている。すなわち、
CSR・環境経営への取り組みをコーポレート・レピュテーション（評判）とい
う経営資源を醸成する経営活動の一つとして位置付けることで、通常の事業活
動と結びつけ、ひいては競争優位へとつなげていくという考察が可能であると
時間
リソース
ポジショニング
既
存
環
境
領域
市
場
・
産
業
・
技
術 
（出所）筆者作成。 
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考えている。 
レピュテーション（Reputation）とは評判、世評、名声、信望、風評を意味
する言葉であり、1960 年代には、すでに消費者行動論の分野でレピュテーショ
ンの重要性が指摘されている（Levitt, 1965）が、当時のレピュテーションは、
顧客に商品を訴求できる能力として位置づけられていた13とされる。その後、
70 年代では、企業の社会的な評価との関係でコーポレート・レピュテーション
を定義づけようとする見解が見られるようになり（Moskowitz, 1972, Abbott and 
Monsen, 1979）、80 年代から 90 年台にかけては、その社会的な評価が形成され
るプロセスにも目が向けられるようになった。  
一方、経営戦略論の領域（RBV 研究）においては、Rumelt（1984）以降、経
営資源としてのレピュテーションの重要性を指摘する研究はほとんど見られ
ず、レピュテーションはブランドなどと同様に会計学領域の無形資産に関する
分野で主に研究されるようになった。  
櫻井（2005）は、コーポレート・レピュテーション概念に資産の意味づけを
与えて「経営者および従業員による過去の行為の結果、および現在と将来の予
測情報をもとに、企業を取り巻くさまざまなステークホルダーから導かれる持
続可能な競争優位14」と定義し、CSR を「コーポレート・レピュテーションの
不可欠な構成要素15」と指摘している。 
この経営資源としてのコーポレート・レピュテーションは、知的資産ととも
に企業の無形資産の中核をなす概念であり、その中には、製品やサービス、顧
客満足といった企業の事業活動そのものに対するビジネス・レピュテーション
と、企業の社会的側面や社会活動に関するソーシャル・レピュテーションが含
まれている（図表 4-5 参照）。この二つのレピュテーションは、いわば車の両
輪のようなものであり、いずれかが不足していれば企業全体のコーポレート・
レピュテーションは低下するといえよう。  このコーポレート・レピュテーシ
ョンの中核をなすのは、株主、債権者、顧客、取引先、従業員、政府、地域社
会といった多様なステークホルダーからの信頼、信用、評判である。一方で、
企業の反社会的な行動は、マイナスのレピュテーション（レピュテーション負
債とも呼ばれる）を生み、昨今の企業不祥事のその後を見ればわかるように、
容赦なく社会の糾弾を受けて、場合によっては、倒産の憂き目にさえあうよう
になってきている16。 
CSR・環境経営と事業活動の統合とは、まさに、CSR・環境経営への取り組
みによって企業内部に構築・蓄積される経営資源を、企業の持続的競争優位の
ための経営資源、すなわちコーポレート・レピュテーション資源として活用す
ることに他ならない。特にその中のソーシャル・レピュテーションを醸成して
いくプロセスといえる。 
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（出所）筆者作成。  
 
 
 
 
 
10.レピュテーションの重要性  
 
通常の経営資源としての重要性は、それが（持続的な）競争優位とレントを
もたらす点であるが、加えて、コーポレート・レピュテーションは、そのマネ
ジメントの巧拙によっては、競争優位とレントをもたらさないという状況にと
どまらず、場合によっては、持続的な競争劣位の状況に陥るリスクがあるとい
う、プラス・マイナス 2 つの側面があるということを理解する必要がある。そ
れぞれを、経営戦略的側面とリスクマネジメントの 2 つの視点に置き換えて簡
単に述べると以下のようになる。  
1. 経営戦略的側面（プラスのレピュテーション） 
情報化の進展、広告・製品の均質化が進み、供給過剰の状態にある今日にお
いて、顧客は、企業に対して、その企業が提供する製品・サービスの機能や質
に他社との違いを見出しにくくなっている。その代わりに、その企業やブラン
ドが単純に好きか嫌い、あるいはその企業が信頼できるか否か、といった極め
て情緒的な感情に基づいて購買行動を決定することが少なくない。この感情に
よる結びつきを顧客との間に築くことは、企業への共感を増大させ、製品購入
の可能性を高めるといえよう。このことは、コーポレート・レピュテーション
のうち、主にビジネス・レピュテーション（図 4-10 参照）に関係することで
無形資産・ブランド・コーポレート・レピュテーションの関係
（特許権・著作
権・ノウハウ）
無形資産
知的資産 コーポレート・レピュテーション資産
ブランド
ビジネス・レピュ
テーション
ソーシャル・レ
ピュテーション
製品・サービスに対する信
頼性などビジネスに関する
レピュテーション
企業の社会的側面・社会的活
動に関するレピュテーション
CSR・環境経営への継続的な取り組み
（櫻井，2005）
図表 4-5 無形資産・ブランド・コーポレート・レピュテーション
の関係 
（出所）筆者作成。 
第 4章 
 
76 
 
あるが、企業の CSR や環境経営への積極的な取り組みも同様に、企業への共
感や信頼を獲得する有効な手段になり得る。実際の企業の取り組みは、前述し
たようなトヨタ自動車のハイブリッド・カー「プリウス」やシャープの「アク
オス」など、ビジネス・レピュテーションとソーシャル・レピュテーションの
両方の要素をうまく組み合わせたものも多く、特にそのような場合のレピュテ
ーション資源は、企業が提供するサービスや製品の独自性を高め、他社との差
別化の源泉となりうる、他社には模倣困難で持続的な競争優位をもたらす可能
性が高い。 
例えば、欧州などでは、サプライチェーンにおいて従来の品質・コストに加
えて、環境、労働条件、人権などの取り組み状況を調達基準として取引先を選
別しており、CSR への取り組みが商取引上の前提条件となるなど、CSR への取
り組みが事実上の制度となっている場合も見受けられる。こられの取り組みに
優れている企業はレピュテーションの向上が図られるとともに取引上の優位
性を保持するといえよう。 
2. リスクマネジメントの観点（マイナスのレピュテーション） 
レピュテーションに関して重要なもう一つの側面は、マイナスのレピュテー
ション（あるいはレピュテーション負債）としての側面である。インターネッ
ト等情報通信技術の普及・回線の高速化による情報の共有・即時性が可能にな
った今日において、口コミサイト（価格ドットコム、食べログ、アットコスメ、
じゃらん）、掲示板（2 ちゃんねる、yahoo!掲示板）、ブログ、ネット配信ニュ
ースなどの情報量と影響力が増大している。そこから、企業不祥事発生時には、
不祥事発生企業への容赦無い攻撃が、従来のマスコミに加えて、ネットユーザ
ーから行われる。また双方向の特性を活かしたネットユーザー同士の連携・情
報の共有化が進み、「反社会的企業」のレッテルを貼られた際のリスクがこれ
まで以上に増大している。株価暴落、売上低迷、場合によっては企業倒産する
か、倒産とまではいかなくとも、ブランド・イメージの低下、評判・信頼が失
墜し、回復までに非常に長い時間を要する、持続的競争劣位ともいうべきマイ
ナスのレピュテーションを抱える事態になりうる。企業による最近の環境汚染
事件については、例えば、三菱地所土壌汚染隠ぺい事件（2004 年）、JFE 水質
データ改ざん事件（2005 年）、石原産業フェロシルト不正処理事件（2005 年）、
神戸製鋼ばい煙排出データ改ざん事件（2006 年）、王子製紙等製紙各社のばい
煙基準超過／排出記録改ざん事件（2007 年）などがある。これらの事件の詳細
はネット上で記録され、キーワードで検索を行えばいつまでの事件の概要を知
ることができる。マスコミ等で取り上げられることは時間が経てば少なくなり、
やがて多くの人々の記憶からも忘れられてしまう事件がほとんどであるが、ネ
ット等の記録に残り続けるということはマイナスのレピュテーションにつな
がる潜在的な要因（負債）を継続的に抱えていることを意味する。 
このように RBV の観点から CSR・環境経営へ取り組むには、法令順守や社
会貢献を含めた広い意味で、企業にとってプラスのレピュテーション資源を増
大させ、マイナスのレピュテーション（負債）の発生をできるだけ抑えるとい
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うことを念頭に取り組む必要があるといえる。また、RBV を含めた経営戦略
の考え方では、他社との差別化がもっとも重視されることから、今日の CSR・
環境経営ブームにあって、CSR への取り組みもいかに他社との差別化を図り、
競争優位へつなげていくかという視点が、今後の CSR・環境経営戦略を考えて
いく上での要諦となるであろう。  
 
11.  CSR・環境対策と財務業績の関係に関する先行研究レビュー 
 
 前節において CSR や環境対策へ取り組みが企業の競争力や業績にどのよう
に関連するかについて、経営戦略論やレピュテーションなど様々な観点から理
論的な考察を行った。では、両者の関係について過去に行われた統計的な実証
分析ではどのような結果が得られているのだろうか。最初に環境対策と財務業
績の関係について、続いて CSR と財務業績との関係について先行研究を見て
いくことにしよう。 
企業の環境対策は、第 1 章、2 章で概観したように、歴史的には CSR への取
り組みの一環とみなされてきた経緯もあり、環境対策と財務業績または企業価
値に焦点を絞った研究は CSR と財務業績の関係に関する研究と比較して多く
はない。研究自体は欧米では古くは 1970 年代から行われており、ある程度の
実証研究の蓄積があるとはいえるものの、両者の関係について明確な結論が出
ているわけではなく、分析に際し、定義の仕方や手法上の課題が指摘できる。
例えば、初期の研究では、環境対策の代理変数として、必ずしも現在でいうと
ころの企業の環境経営活動全体の成果を用いるのではなく、環境情報公開の有
無や廃棄物量といった環境対策の一部分にのみ焦点をあてた研究がほとんど
である17。これは、当時の環境経営に関する情報の開示があまり進んでいなか
ったという事実に起因するものであり、致し方ない側面があるが、やはり、今
日我々がイメージする環境経営とはやや乖離しているといえよう。また、企業
の環境対策自体が、従来から CSR（社会的責任、社会性）の一領域の問題とし
て扱われてきたために、CSR と財務業績の枠組みでも多くの分析がなされてき
た。ここでは、何をもって CSR とするのかが、研究者の主観によって決めら
れているので、極めて多様な研究が行われている。  
このような事情があるため、先行研究の分析結果を単純には比較できないが、
企業の環境対策（あるいは CSR）と財務業績（あるいは株価収益）との間には、
正の関係（Positive）、負の関係（Negative）、中立的関係（Neutral）の 3 つのパ
ターンが挙げられる。Griffin and Mahon （1997）は、70 年代から 80 年代にか
けて行われた研究結果では統一した見解は得られないものが多いと指摘し、そ
の理由として方法論や環境対策（CSR）および財務業績の変数の定義が研究者
によって大きく異なっていたことを挙げている。90 年代から 2000 年代になる
と、環境問題やその他の社会的な問題に対して、企業が積極的に取り組んでい
るかどうかを考慮して銘柄選択を行う SRI（社会的責任投資）が欧米を中心に
普及し始め、SRI を設定する機関投資家や調査会社などが、各企業に対して、
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環境問題への対応や雇用、労働、人権、地域貢献、法令遵守、安全管理などに
関する情報の開示を求めるようになってきた。企業側もこうした動きに対応す
る形で、環境報告書や社会報告書などによってこれらの問題への取り組みに関
する様々な情報を社会に向けて公表し始めるようになった。機関投資家や調査
機関、マスコミ、NGO、NPO、市民団体などの中には、こうした情報をそれぞ
れの立場から収集・分析し、環境問題への取組状況や社会的責任の遂行度合い
に応じて、点数化や、格付けを行うところも出てきた。財務面での企業評価と
は違い、このような環境・社会面での企業評価は、評価者の主観、評価項目、
評価手法などの違いによって、いかようにも解釈・評価が可能である18という
懸念が依然として残るものの、少なくともそれ以前と比べて、企業の環境・社
会面に関する情報より入手しやすくなったことは、研究・分析に必要なサンプ
ルデータの数、信頼性、客観性の向上や研究の促進につながったと考えられる。
以下、90 年代以降に行われた先行研究を中心に見ていくことにしよう。  
環境対策と財務業績の関係では、たとえば Russo and Fouts （1997）は、環
境経営指標としてフランクリン研究開発会社による環境格付けを、財務業績指
標として ROA（総資産営業利益率）を用いて、243 社を対象に、財務業績と環
境経営の関係を分析している。その結果、両者には有意な相関が認められ、変
化に対応できる柔軟な組織を持つ成長産業ほど相関関係は強くなることを示
した。また、Konar and Cohen （2001）は、これまで行われた環境経営と財務
業績（株価収益）に関する先行研究は、サンプルデータが少なすぎることや、
環境経営指標が主観的に決められているなどのために両者が矛盾する結果と
なることが多かったと指摘し、環境経営を表す指標として、企業の利益 1 ドル
あたりの有毒化学物質総排出量および企業に対しての未解決の環境訴訟件数
を、また財務業績を表す指標の代わりとして、市場における企業の無形資産と
有形資産の価値の比率を示すとされるトービンの q マイナス 1 を用いて、
S&P500 企業の市場価値と環境パフォーマンスとの関係について分析を行って
いる。 その結果、低位な環境パフォーマンスは企業の無形資産の価値に負の
相関があり、逆に有害物質の削減等環境パフォーマンスの向上が、無形資産の
価値上昇につながることを示した。  
次に、環境対策を CSRの一部として捉えた分析として、たとえば岡本（1996）
は、従業員の生活向上、地域貢献、社会貢献、地球環境保護の 4 つの要因を考
慮して作成（0～5 点に評点化）した合成指標を社会性として、1994 年時点の
企業の社会性と財務業績（成長性＋収益性）に関する実証研究（相関分析、 t
検定）を行っている。その結果、社会性と財務業績との間には正の相関がある
との結論を得ている。さらに岡本（2000）では、これらのデータを用いて社会
性上位企業群と下位企業群をそれぞれグルーピングして、5 年後（2000 年）の
時点での調査対象企業の財務業績との比較および分析（比率の差の検定）を行
い、分析結果から「業績の悪い企業が業績を回復していくとき、社会性が必要
であり、社会性が低いと業績低迷の確率は高くなる。」、「全体的に見て、社会
性は高業績にとって十分条件とは言えないが、少なくとも必要条件ではある。」
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と指摘している。岡本（2005）では、さらに 5 年後のデータを用いて、1994
年から 10年後の追試を行い、やはり同様の指摘を行っている。また、岡本（2007）
では、CSR と財務業績について従来多く行われてきた多くの分析が両者の線形
性の関係を前提にしたものであるが、それが保証されているわけでないという
問題点を指摘し、人間の脳の神経細胞の情報処理モデルをコンピュータ上で実
現させようとするモデルであるニューラルネットワークモデルを用いて、これ
までほどんど行われていなかった両者の非線形型の分析を行っている。その結
果、扱ったデータの少なさ、過学習を課題として指摘しつつ、行った分析にお
いては「社会性要因は 10 年後の収益性・成長性に対してプラスの説明力を持
ち、その貢献度は経済性（収益性＋成長性）の 7 割 5 分－8 割に対して、2 割
－2 割 5 分である」と指摘している19。 
 先行研究には、環境経営（あるいは社会的責任）と財務業績との間には負
の関係がある（Mahapatra, 1984, Jaggi and Freedman, 1992）、あるいはあまり関
係がない（Aupperle, Carroll, and Hatfield, 1985）という結果を示すものもあるが、
多くは両者には正の関係が認められると主張している20。Orlitzky, et al.（2003）
は、1970 年代以降の 30 年間に社会性（環境対策を含む）と財務業績について
行われた 52 の実証研究について、メタ分析を用いて統合的に解析・分析した
結果、財務業績及び株式価値（株価収益）と社会（環境含む）パフォーマンス
には、有意な正の相関関係があり、さらに時系列分析から、両者には相互補完
的な因果関係も認められると指摘している。ここでいう相互補完的な因果関係
とは、例えば環境経営と企業業績に関して言えば、高環境経営→高業績→高環
境経営、あるいは高業績→高環境経営→高業績という好循環の関係や低環境経
営→低業績→低環境経営、あるいは低業績→低環境経営→低業績という悪循環
の関係である。 
一方、過去の企業の財務業績とその後の社会的責任に関する実証研究を行っ
た McGuire et al.（1988）は、財務業績と社会的責任との関係では、当初の高業
績がのちの社会的責任の度合いに大きく影響する、すなわち、まず高業績があ
り、その結果社会的責任も高くなると結論付けている。 
以上のように、企業財務業績とCSR、あるいは環境経営のように関係はどちら
が原因でどちらが結果であるか、因果関係がはっきりしないという点からしば
しば「ニワトリと卵の関係」にたとえられる。例えば環境経営に関して言えば、
環境対策を行う結果として高業績になるともいえるし、高業績であるから環境
対策を行うことができるという解釈も可能だからである。この点については第5
章の第4節にて再度考察する。 
 
 
12. 小括 
 
 本章の前半部分では、CSR についての論者によって異なる様々なアプローチ
の違いや、時代によってもその定義が異なること、またそれに故に CSR とい
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う言葉は、極めて多義的に使用されている現状について概観した。筆者は、こ
のような現状を踏まえたうえで、究極的にいえば、営利性への志向性と、社会
性への志向性の両方が混在したまま議論されていることがその原因として大
きいと指摘し、通常の企業を想定する場合、営利性＞社会性で考えていくこと
が現実的なアプローチであることと指摘した。すなわち、企業の行う CSR は、
純粋な利他性を目的とするものではなく、あくまで企業の長期維持発展や営利
性のための手段（あるいは上位目標である営利性のための下位目標）として考
えていくという視点である。 
後半では、この営利性＞社会性アプローチを実際の企業経営へ適用するため、
すなわち、CSR 活動の事業活動への取り込みやその統合を目指した経営を実現
するための手法として、経営戦略の考え方を用いて両者を検討する必要性を論
じている。その理由として、環境経営はすべての企業が取り組むべき課題にな
りつつあり、そのような状況の中で、企業が環境経営へどのように（どういう
形で）取り組むかによって、その成果は大きく変わるという状況、逆にいえば、
環境経営に取り組むからといってすべての企業がそのメリットを享受できる
わけではないという現状を挙げた。そうであるからこそ、環境経営には、戦略
的視点が必要不可欠であり、今日の環境経営は経営戦略の枠組みで、経営戦略
要因として捉える必要があるといえるのである。  
そこで筆者は、「ポジショニング」と「リソース」という経営戦略論の 2 つ
の代表的な概念を用いて、環境経営戦略の考え方を提示した。その中で、当初
は、「ポジショニング」による環境経営戦略が有効であり、現在あるいは今後
は「リソース」によるそれが有効になるとの考えを示した。すなわち、90 年代
以降は「環境に取り組むこと」というポジショニング・アプローチが差別化と
して有効に機能したが、2000 年前後から環境に取り組むことが当たり前の状況
になり、そのような戦略よりも、環境経営の中身でいかに差別化を図っていく
ことが出来るのかという、リソース・アプローチが差別化の要因としその重要
性が高まりつつあるという考察を行っている。特に、CSR・環境経営への取り
組みをコーポレート・レピュテーション（評判）という経営資源を醸成する経
営活動の一つとして位置付けることで、環境への取り組みを通常の事業活動と
結び付け、ひいては競争優位へとつなげていくという考え方を提示した。また、
レピュテーションには、持続的競争優位をもたらす場合と、持続的競争劣位を
もたらす場合のプラス、マイナスの両側面があることを指摘した。  
続いて企業の環境対策と財務業績、CSR と財務業績に関する先行研究レビュ
ーを行った。両者の関係について、様々な見解があるものの、「企業と社会」
に関する実証研究が古くから行われている欧米では、社会性や環境対策に関す
る情報公開数の増加や分析手法の発展も手伝って、近年では、徐々に、財務業
績（株価収益）と社会性（環境）の間には、正の関係があるとする研究が質量
ともに増えてきているように思われる。これらの分析結果は、岡本（2000 / 2005）
の分析結果にあるように、日本企業における財務業績と環境・社会性との関係
についても十分に該当する可能性を示唆するものである。しかし、欧米と日本
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では、ビジネスや企業に対する人々の考え方、企業に求められる期待や役割な
ど、社会的、経済的、文化的背景の違いも大きく、欧米企業を対象としたもの
がほとんどであるこれらの先行研究の結果が、そのまま日本の企業に当てはま
るかどうかは不明である。 
そこで次章では、岡本（1996 / 2000 / 2005）の行った研究手法を参考に、第
4 章での理論的な考察に基づき、環境への取り組みが実際に経営戦略要因とし
て企業の業績に影響を与えているのか、という点をリサーチ・クエスチョンに
仮説を設定した上で、日本企業（製造業）を対象とした、企業財務業績と環境
経営の関係について定量的な分析を行う事とする。 
 
                                                                
1 清水（1993） pp.5-8. 
2 岡本（1996） pp.200-205. 
3 Porter （1980）  
4 Porter に対する批判として、戦略の策定と実行の乖離によるプロセスの形式化、組織学習機
会の喪失、現況分析の偏りのため、将来の創発的な戦略への言及がないなどの点が指摘されて
いる。例えば、ミンツバーグ他（1999）pp.115-127.  
5 Porter (1991) p.168. 
6 Porter and Linde （1995）  
7 Porter and Kramer （2006）pp.78-92. 
8 野村総合研究所（1991）p.70. 
9 Barney (1991), Teece et al.(1997) ,Wernerfalt (1984) 
10 Teece, et al.(1997) ,Wernerfelt (1984) 
11 Rumelt (1984), p.567. 
12 その後、トヨタ自動車は、プリウスの発売で知名度を得たハイブリッド・コンセプトをエス
ティマ（2001 年、ミニバンで初）、クラウン（2001 年、2008 年）、アルファード（2003 年）、ハ
リアー（2005 年、SUV で世界 2 番目）、クルーガー（2005 年、ハリアーと共に SUV で世界 2
番目）、SAI（2009 年）、カムリ（2009 年）、アクア（2011 年）、プリウス PHV（2012 年）等に
搭載し、別ブランドのレクサス（2009 年～）や他のモデル、グレードを含めると 20 車種以上
のハイブリッド・コンセプトカーが販売されている。また、本田技研工業はインサイト（2009
年）、シビック（2001 年、日本未発売）、アコード（2004 年、日本未発売）、フリード（2008 年）、
フィット（2010 年）、CRZ（2010 年）等 8 車種、日産自動車はティーノ（2000 年、100 台限定）、
アルティマ（2006 年、日本未発売）、フーガ（2010 年）、セレナ（2012 年）等 5 車種に搭載さ
れている。（各社 HP、パンフレット等より。）  
13 櫻井（2005） pp.14-15. 
14 櫻井（2005） p.1. 
15 櫻井（2005） pp.79-111. 
16 櫻井（2005） pp.1-3. 
17 例えば、Brandon and Marlin（1972）、Bowman and Haire（1975）、Spicer（1978）は、製紙・
パルプ業種の廃棄物削減活動と ROE、ROA 株価、株価収益率などの経済業績指標を比較して
分析を行っている。分析の課題として、サンプルが少なすぎる（12～20 社程度）、廃棄物削減
活動のデータをすべて 1972 年に CEP 公表のデータに依存しているなどの点が指摘される。 
18 環境・社会面に関する企業評価の視点・手法上の問題については、本論文第 3 章参照。 
19 岡本（2007） p.95 
20 社会性（環境含む）と財務業績（株式価値）に関する過去の先行研究をまとめた Griffin and 
Mahon (1997)は、1970 年代以降に行われた研究結果のうち、正の関係: 33、負の関係: 20、不明: 
9 であったとしている。また分類の方法と先行研究抽出基準を変更して同様の研究を行った
Roman et al. (1999)では、正の関係: 32、負の関係: 5、不明: 14 であったとしている。 
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第 5 章 環境経営と企業業績に関する実証研究 
 
1. はじめに 
  
企業の環境問題への取り組みは、社会貢献や社会的責任（CSR）であるとい
った、受動的な「コスト要因」であるとの認識から、その巧拙が企業の中長期
的な競争力や業績に直結するような、極めて重要な「戦略要因」としてみなさ
れるように変化してきている。すなわち、第 4 章で言及したように、環境問題
への様々な取り組み、具体的には、オフィス、生産設備等での省エネ、省資源
化、リサイクルの実施、環境配慮型製品・サービスの開発及び投資、従業員向
けの環境教育や環境会計、マテリアルフローコスト会計手法の導入等、環境対
策は必ずしもコストにのみ直結するわけではなく、企業全体の経営戦略の枠組
みで捉えれば、それは企業競争力やイノベーションの原動力にもなりうる。だ
からこそ、投資分野でも、SRI（社会的責任投資）やエコファンドがこうした
点に着目して、企業の環境への取り組み状況を実際に銘柄選定基準として採用
する動きを見せており、その根拠として、「環境問題に対して積極的に取り組
んでいる企業は、中長期的に成長する可能性が高い、企業価値が上がる可能性
が高い。」という仮説が挙げられているのである1。 
もっとも、環境問題と高業績や企業価値の向上の関係を考える際には、環境
対策それ自体が、直接的な原因となって企業の競争力や高業績につながるとい
う単純なものではなく、環境対策を行う過程や、取り組みの結果生じる様々な
要因が、通常の経営活動上におけるプラスのシナジー効果を生み、それが、総
合的、結果的に競争力や高業績につながると考えるべきものではないかと思わ
れる。 
 しかし、いずれにせよ、環境対策が企業の競争力やひいては高業績に結び付
くというのは、あくまで理論的・演繹的な考察であって、現時点で仮説の域を
出ていない。また、多くの日本企業が環境問題に積極的に取り組み始めた時期
も 90 年代後半から 2000 年代にかけての最近であることから、これまで日本企
業を対象とした実証分析は、あまり行われておらず、環境対策と財務業績に関
する先行研究の多くは、欧米企業を対象としたものがほとんどであるというの
が現状である。 
 そこで本章では、日本企業の環境対策と財務業績との関係について実証的な
分析を行っている。図表 5-1 の丸印にあるように、①前半では、政策的に多く
の環境関連法が整備され始め、また ISO14001 認定取得、環境報告書や環境会
計の導入など、具体的な取り組みが実際に多くの企業で行われ始めた 2000 年
から 2004 年までの 5 年間の日本企業（製造業）における環境対策と財務業績
との関係について定量的な分析を行っている。②後半では、前半で行った一部
の分析に 2007 年と 2008 年の財務データを加えて、2003 年から 2008 年までの
期間の追試的な分析を行っている。  
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図表 5-1 日経平均株価の推移 
 
（出所） Infoseek Money より筆者作成。 
 
分析における筆者のリサーチ・クエスチョンは以下の 4 つである。 
すなわち、 
1. 環境対策に力を入れている企業と、そうでない企業とでは、財務業績に
差があるのか。 
2. 環境対策に力を入れている企業は、そうでない企業に比べて、その後業
績が良くなっているのか。また、環境対策に力を入れていない企業は、
力を入れている企業に比べて、その後業績が悪くなっているのか。  
3. 過去の業績の良し悪しによって、環境対策に力を入れる企業と、あまり
力を入れない企業の間に違いが見られるか。  
4. 業績は良くないが、環境対策に力を入れている企業、および業績は良い
が、環境対策に力を入れていない企業は、その後業績がどのようになっ
たか。 
である。本章ではこれらを基にして仮説を設定し、分析を行うこととする。  
 
2. サンプルデータの設定とデータ概要  
 
最初にサンプルデータの設定と変数の定義を行う。本研究ではサンプルデー
タとして、企業の環境対策への取り組みの程度については、日本経済新聞社の
②2003 年～2008 年  
①2000 年～2004 年  
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日経環境経営度調査報告書2（製造業編）第 3 回（2000 年）から第 7 回（2004
年）までの得点（1000 点満点、平均 500 点、標準偏差 100 点）をそのまま用い、
財務業績については NIKKEI NEEDS 財務データから、成長性を 4 年間移動平
均売上高伸び率、収益性を使用総資産経常利益率3とし、それぞれ 0～5 点の範
囲に収まるように規準得点化して、財務業績＝成長性＋収益性（0～10 点）と
して用いている。尚、会計制度改革により、2002 年以降は連結決算指標を使用
している。 
分析のために用いた基本サンプル数は日経環境経営度調査報告書第 3回から
第 7 回までに 1 度以上記載があった 760 社である。ただし調査年によって、環
境経営度報告書に得点が記載されていない企業や、決算期変更、合併などで財
務データが正しく計算できなかった企業があり、実際の分析に用いたサンプル
数はこれより少なくなっている。それぞれの分析に用いたサンプル数は分析ご
とに記載している。 
各変数の定義と規準化の手順は以下のとおりである。  
 
 
・環境対策：日経環境経営度調査報告書（製造業編）各社環境経営度得点（1000 点満点） 
・財務業績（0～10 点）：成長性（0～5 点）＋収益性（0～5 点） 
  ・成長性：4 年間移動平均売上高伸び率  
    （例）
年売上高年売上高＋年売上高＋
年売上高年売上高＋年売上高＋
年の成長性＝
200120022003
200220032004
2004   
  ・収益性：使用総資産経常利益率 
     
・規準化の手順  
 
 
 
 
 
 
成長性や収益性などの財務指標は、年によって急激に売上が伸びたり、利益
が出たりする場合は、極端に大きな数値や極端に小さな数値になってしまい、
それをそのまま用いるのは適当でない。そのような極端な値の変数による影響
力をできるだけ排除するためにここでは財務データの規準化を行っている4。
なお、ここで+2.5 を行うのは、平均値 0、標準偏差 1 の標準正規分布では、平
均値 0±2.5 の範囲にデータの 98%以上が含まれるという特性を利用して、分
析上判別しやすいように 0 以上の規準得点として算出するためである。  
それぞれ算出したデータの概要は図表 5-2 に示されている。 
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図表 5-2 データ概要 
  環境経営度得点 財務業績規準化得点（成長性＋収益性） 
  
第 3 回
（2000） 
第 4 回
（2001） 
第 5 回
（2002） 
第 6 回
（2003） 
第 7 回
（2004） 
2000 2001 2002 2003 2004 
最大値 864.00  712.00  763.00  770.00  733.00  10.000  10.000  10.000  10.000  10.000  
最小値 362.00  313.00  349.00  335.00  319.00  0.000  0.000  1.268  0.998  0.000  
平均 528.55  520.60  505.26  505.72  501.00  4.976  4.966  5.073  5.080  5.055  
標 準 偏
差 
101.12  94.77  99.27  98.60  99.58  1.516  1.507  1.158  1.163  1.292  
（出所）筆者作成。 
 
3 相関分析と t 検定 
 
3.1. 相関分析 
 
 最初に、2000 年から 2004 年までの、同一年における環境経営と財務業績と
の関係を見ていくことにする。図表 5-3 は、日経環境経営度調査得点と規準得
点化した財務業績との相関係数を示したものである。  
 
    図表 5-3 各年別の環境経営度と財務業績の相関係数 
 サンプル数 相関係数 有意水準 
2000 420 -0.03 0.57  
2001 464 0.03 0.50  
2002 534  0.13 * 0.00  
2003 484 0.08  0.10  
2004 486  -0.25 * 0.01  
*は 5%有意水準で統計的に有意であることを示す。 
（出所）筆者作成。 
 
2000 年、2001 年と 2003 年の相関係数については、有意水準 5%で統計的に
有意ではなく、両者に関係性は見出せない。2002 年では、0.13 と若干ではある
が統計的に有意な正の相関を示しており、これは、「環境経営への取り組みと
業績との間にはプラスの関係がある」ことを示していると考えられる。しかし、
2004 年では、一転－0.25 と負の相関を示しており、これが統計的に有意である
ことを考えると、2004 年では、「環境経営への取り組みと業績との間にはマイ
ナスの関係がある」という結果になっている。このように見てみると、ここ 5
年間では、年毎の変動も大きく、環境経営度と財務業績との関係について明確
な関係性は認められないと考えてよいだろう。  
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3.2.  財務業績基準と環境経営度基準による上位・下位グループ間の平
均 
値の差の検定 
 
各年における環境経営と財務業績の関係をもう少し詳しく考察するために、
次は環境経営、企業財務それぞれについて際立った企業を対象に見ていくこと
にする。ここでは、各年の財務業績と環境経営度をそれぞれ高い順にデータを
並べ、上位 10%と下位 10%の企業の平均値を比べて、両者の間に統計的に有意
な差があるかどうかを見るために t 検定（両側 5%: t = 2.059）を行っている5。
なお、ここでいう財務業績基準とは、環境経営度を一切考慮しないで、財務業
績のみに基づいて企業を分ける基準という意味であり、同様に環境経営度基準
とは、財務業績を考慮しないで、環境経営度のみによって企業を分ける基準の
ことを指している。 
 
3.2.1. 財務業績基準による環境経営度の差 
 
最初に、財務業績の違いによって、環境経営度にも差があるかを見ていくこ
とにする。 
年ごとに財務業績の高い順に並べ、上位 10%、下位 10%の 2 つのグループを
抽出する。そして上位 10%、下位 10%それぞれのグループにおける環境経営度
の平均点を算出し、両者の差が統計上有意な差かどうかを検定する。またその
際、参考に全サンプル数の平均点も挙げている。  
たとえば 2000 年では、業績上位 10%の環境経営度平均点は 500.57 であり、
業績下位 10%のそれは 504.24 である。両者の差は－3.67 となっており、これ
は業績下位企業のほうが業績上位企業よりも 3.67 点ほど環境経営度が高いこ
とを示している。しかし t 検定の結果からこの差は統計的に見て有意な差とは
いえない。また、全サンプル数 420 社の環境経営度平均点は 528.72 であり、こ
のことから 2000 年では業績上位企業も下位企業も、環境経営度得点ではとも
に全企業の平均を下回っていたことがわかる。以上のような分析を 2004 年ま
でおこない、それらの結果をまとめたものが図表 5-4 である。 
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          図表 5-4 財務業績基準による環境経営度得点の差の検定 
  
全サン
プル数 
（参考）
全平均 
業績上位
10%平均値 
業績下位
10%平均値 
差 ｔ値 
有意水
準 
（5%） 
検定 
2000 420 528.72  500.57  504.24  -3.67  -0.18  0.86  × 
2001 464 533.96  526.11  518.74  7.37  0.41  0.68  × 
2002 534 519.93  516.08  473.96  42.12  2.19  0.03  ○ 
2003 484 514.11  503.02  486.17  16.85  0.87  0.39  × 
2004 486 509.26  518.60  470.19  48.41  2.51  0.01  ○ 
（出所）筆者作成。 
 
業績上位企業、下位企業の環境経営度得点がともに全企業の環境経営度平均
点を下回っているという結果は、2004 年を除く 2001 年から 2003 年のすべてで
確認された。これは 2000 年から 2003 年までは、業績が特別良くも悪くもない
企業群がもっとも環境経営に力を入れていたということを示している。図表
5-4 から、業績上位、下位企業の環境経営得点の平均の差については、2000、
2001、2003 年は有意ではなく、これらの年ではあまり差がないといえるだろう。
しかし、2002 年と 2004 年については、業績上位、下位企業のそれぞれの環境
経営得点の平均には有意な差があり、業績の良い企業は環境経営度が高く、ま
た業績の悪い企業は環境経営度が低いという傾向が確認された。さらに 2004
年では、業績上位企業の環境経営度得点は全企業平均よりも高く、業績下位企
業のそれは全企業平均よりも低いという結果が得られた。   
      
3.2.2. 環境経営度基準による財務業績の差 
 
次に、環境経営度の違いによって、財務業績にも差があるかを見ていくこと
にする。 
財務基準のときと同様、年ごとに環境経営度の高い順にデータを並べ、上位
10%、下位 10%の 2 つのグループを抽出する。そしてそれぞれのグループにお
ける財務業績の平均点を算出し、両者の差が統計上有意な差かどうかを検定す
る。2000 年から 2004 年までの分析結果をまとめたものが図表 5-5 に示されて
いる。 
2000 年では、環境経営度上位 10%の財務業績平均点は 4.70、環境経営下位
10%のそれは 4.60 となっており、両者の差は 0.1 である。これは環境経営度上
位企業のほうが環境経営度下位企業よりも業績規準化得点が 0.1 点高いことを
示している。しかし、t 検定の結果からこの差は統計的に有意な差とはいえず、
環境経営度の上位、下位によって業績には差があるとはいえない。また、全企
業の業績平均点は 4.83 であり、環境上位企業、環境下位企業の業績点は、とも
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に全企業の業績点を下回っている。これは 2001 年においても同様である。し
かし、2002、2003、2004 年では、業績基準の場合とは異なり、環境上位企業の
業績点が全企業の業績点を上回り、業績下位企業のそれが全企業を下回ってい
るという傾向が見られた。また、これらの年では、環境経営度の上位と下位の
業績平均の差についても、2002 年と 2004 年では有意な差があった。2003 年は
5%水準で有意でないとはいえ、2002 年と 2004 年と同様の傾向があり、2002
年以降では、総じて環境経営度の高い企業は業績が高く、環境経営度の低い企
業は業績が低い傾向にあることが確認できた。  
 
図表 5-5 環境経営度基準による財務業績の差の検定 
  
サンプ
ル数 
（参考）
全平均 
環境上位
10%平均値 
環境下位
10%平均値 
差 ｔ値 
有意水
準 
（5%） 
検定 
2000 420 4.83  4.70  4.60  0.11  0.35  0.73  × 
2001 464 4.95  4.93  4.88  0.05  0.16  0.87  × 
2002 534 5.06  5.15  4.29  0.85  3.34  0.00  ○ 
2003 484 5.14  5.33  4.85  0.48  1.91  0.06  × 
2004 486 5.12  5.41  4.60  0.81  3.12  0.00  ○ 
（出所）筆者作成。 
 
3.3.  年毎にみた環境経営度と財務業績のまとめ  
 
ここまで、相関分析と t 検定によって、各年の財務業績と環境経営の関係に
ついて分析を試みた。全企業を対象とした相関分析では、2002 年では統計的に
有意な正の相関が、2004 年では負の相関が見られるという矛盾した結果が得ら
れたが、それ以外の年では関係性を見出すことはできなかった。次に両者の関
係をもう少し詳しく考察するために、財務業績と環境経営という二つの基準に
よって上位 10%企業と下位 10%企業のみを抽出して、それぞれの平均点を算出
しその差の有意性を t 検定によって検証した。その結果、2000 年と 2001 年で
は財務業績基準と環境経営基準のいずれで見た場合も有意な差は確認できな
かったが、2002 年、2004 年では、財務業績基準でみた環境経営度の差、およ
び環境経営度基準で見た財務業績の差には、それぞれの上位企業と下位企業の
間に、統計的に有意な差があることが確認できた。一方、2003 年に関しては、
環境経営度上位企業の業績点が全企業の業績点を上回り、業績下位企業のそれ
が全企業を下回り、かつ環境経営度上位・下位基準で見た財務業績の差は、統
計的に見て有意な差ではなかったが、その傾向は確認できた。  
結局、相関分析と t 検定の両方の結果において財務業績と環境経営の間に正
の相関関係を確認できたのは 2002年のみであり、2000年と 2001年においては、
相関分析、t 検定の結果から、両者にはほとんど関連がなかったといえる。2003
年も t 検定では有意差が認められないことから、やはり同様に関連を見出せな
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かったといえる。一方 2004 年では、相関分析で財務業績と環境経営度は負の
相関を示したが、t 検定では、財務業績基準でみた環境経営度の差、および環
境経営基準で見た財務業績の差のいずれにおいても、それぞれの上位企業と下
位企業の間には統計的に有意な差があることが確認できた。  
 以上、2000 年から 2004 年までの各年における企業財務業績と環境経営度と
の関係を分析した結果からは、両者の関係がどのような関係にあるのかについ
ては年によって大きく異なっており、全体的な傾向を見出すことは困難である
ように思われる。2000 年と 2001 年で全くといっていいほど関連が見られなか
ったのは、ちょうどこの頃が、環境対策の重要性が一部の先進的な企業からこ
れまであまり環境対策を行ってこなかったその他の企業へと波及し始める時
期にあたり、多くの企業が、環境対策のための投資を行っている状況にあり、
環境経営度と財務業績に関連が認められるようになる前段階だったと考えら
れる。そしてその結果が 2002 年財務業績と環境経営度の正の相関という形に
なって出てきたものと思われる。一方、翌 2003 年には t 検定で、財務業績基
準および環境経営度基準の両方で有意差が認められなかったが、この理由とし
ては、2003 年 4 月に日経平均株価が 7600 円台をつけたように、2003 年 3 月期
は経済不況のために多くの企業が赤字決算や業績の下方修正を余儀なくされ
たことなど、経済的な外部要因により企業財務業績が通常よりも悪化したこと
などが考えられよう。さらに 2004 年に、相関分析で負の相関が見られたにも
かかわらず、上位 10%企業および下位 10%企業のみを対象とした t 検定での財
務業績基準および環境経営度基準の両方で有意差が認められるという矛盾し
た結果は、2004 年 3 月期までは企業全体としては依然として経済不況による財
務業績の悪化が尾を引いている状態でありながら、一部の際立った企業が 2003
年 3月期から飛躍的に業績を回復させたことによるものではないかと思われる。 
本研究の分析対象期間は企業会計年度でいうところの 2000 年 3 月期から
2004 年 3 月期までにあたる。この間、わが国は、90 年代終盤に発生した IT バ
ブルの崩壊やその後の不況、2003 年 4 月を底としたゆるやかな景気回復など、
企業業績を変動させる大きな外部要因が存在していた時期にあたる。相関分析
と t 検定の分析結果について上に挙げた解釈は、このような企業を取り巻く経
済状況を踏まえたものであるが、実際にこれらの経済的外部要因が環境経営と
財務業績の関係にどの程度影響を与えたのかという点については、今回の分析
からは明らかではない。 
 
4. 時系列データを用いた比率の差の検定 
 
4.1. 財務業績と環境経営の関係 
 
前節までで、相関分析と t 検定によって、年毎に見た場合の財務業績と環境
経営度の関係について分析した。しかし、多くの人々にとって関心があるのは、
環境経営度の高い/低い企業の過去の財務業績の状況や、環境経営度の高い /低
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い企業のその後の財務業績の変化、あるいはより直接的には財務業績と環境経
営度の因果関係であろう。分析を行う前に以上の事柄について少し考えてみた
い。 
財務業績と環境経営の関係に限ったことではないが、この業績と環境経営の
ような関係は前章で触れたようにどちらが原因でどちらが結果であるか、因果
関係がはっきりしない「ニワトリと卵の関係」にたとえられる。環境経営と財
務業績を同一の時間軸で測定した場合は特にそうである。  
また、仮に企業の環境対策が財務業績に何らかの影響を与えたとして、果た
してその影響度はどのくらいのものなのか、という問題もある。斬新なアイデ
アや時流に乗ったヒット商品の売上急増、遊休資産等の売却による特別利益、
リストラ効果などの一時的なものを除けば、一般に企業の業績は、その規模が
大きくなればなるほど、少数の要因に大きく影響を受けるといったようなもの
ではなくなる。それよりはむしろ企業の外部環境あるいは内部環境の多くの
様々な要因によって影響を受け、あるいはそれら要因が相互に影響し合いなが
ら、最終的な結果として導き出されるものであると考えられる。環境対策を行
う際にも、それが財務業績という結果に帰結するまでには、その他の多くの経
営要因を媒介するであろうし、業績へ至るのにどのくらいの時間を要するのか
を予測するのは困難である。そのように考えると、企業の環境対策がその他の
要因に比べてどの程度の割合で企業業績に影響するのか、あるいは、どのくら
いの期間の後に業績に現れてくるのか、といった問いに対して、明確に答えを
出すのは非常に困難であるように思われる。  
そこで、次節以降、環境対策がその他の要因に比べてどの程度業績に影響を
与えるのかということについては考えないで、岡本（2000）が行った分析手法
を参考にして、環境経営度/財務業績それぞれの上位企業群、下位企業群をグ
ルーピングして、時系列で単純に環境経営度と財務業績の関係のみを見ていく
ことにする。すなわち、財務業績を決定する環境経営度以外の要因を一定であ
ると仮定した上で、環境経営度の財務業績への影響について、また、同様に、
環境経営度を決定する企業財務以外の要因も一定であると仮定した上で、財務
業績の環境経営度への影響について考察する。  
この分析を行うことで、たとえ結果であるとみなされることであっても、そ
れが原因となってさらに別の結果を生み出すことがあるという事実から、日本
企業においても、前章で取り上げた Orlitzky et al.（2003）が提示したような財
務業績と環境経営についての相互補完的な循環関係が成立しているのかにつ
いて検証してみたい。 
 
4.2. リサーチ・デザイン 
 
時系列分析に用いるサンプルデータと変数の定義は、先に相関分析と t 検定
で用いたものと同様であり、期間は 2000 年から 2004 年までの 5 年間である。
ここでは、2000 年を基準年として、その 2 年後である 2002 年、4 年後である
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2004 年とを、また 2002 年を基準年としてその 2 年後である 2004 年とをそれぞ
れ比較した6。分析の主眼は、短期的（2000-2002）（2002-2004）、および中期的
7（2000-2004）に、環境経営度が高い企業と環境経営度が低い企業の違いによ
って財務業績に差が出てくるか、あるいは、高業績企業と低業績企業の違いに
よって環境経営度に差が出てくるのかの 2 点である。 
まず、各企業を年別に、財務業績評点、環境経営度のそれぞれの得点に応じ
て、以下の 4 つのタイプに分ける。 
 
                             図表 5-6  企業のタイプ分け 
 
環境経営度 
高い 低い 
財務業績 
高い タイプ 1 タイプ 3 
低い タイプ 4 タイプ 2 
（出所）筆者作成。 
 
財務業績と環境経営度における高い/低いは、財務業績・環境経営度の各年
内での上位企業か、あるいは下位企業かという意味である。先の相関分析と t
検定ではその判定基準として 10%を用いたが、今回は分析に用いるサンプル数
の関係からそれよりもやや幅を持たせ、25%、30%、35%の 3 つのパターンを
設定した8。たとえば、2004 年 25%基準のタイプ 1 企業とは、2004 年の財務業
績が上位 25%以上であり、かつ 2004 年の環境経営度も上位 25%以上にある企
業のことである。同様に 2002 年の 30%基準のタイプ 3 企業とは、2002 年の財
務業績が上位 30%以上であり、かつ 2002 年の環境経営度が下位 30%以下にあ
る企業のことである。 
以上のような企業のタイプ分けを財務・環境について 2000、2002、2004 年
それぞれについて 25%、30%、35%の 3 つのパターンで行った。 
最初に、過去の環境経営度の違いからその後の財務業績に差が出てくるかを
みていくことにしよう。 
 
4.2.1.  過去の環境経営度とその後の財務業績  
 
 過去の環境経営度とその後の業績という関係を考える際には、その企業がも
ともと高業績なのか低業績企業なのかによっても異なった違いが出てくると
思われるので、企業群を高業績企業と低業績企業に分けて仮説を設定すること
にする。 
仮に環境経営度の状況が後の業績に差を生じさせるものならば、過去の時点
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で環境経営に力を入れていた企業のうち、その企業が高業績企業なら、その後
高業績を維持するか、業績悪化の確率が低くなり、また環境経営には力を入れ
ているが低業績企業ならば、その後業績を回復させると考えられる。一方で、
環境経営に力を入れない高業績企業は高業績を維持できない、あるいは悪化さ
せてしまうことになり、低業績企業はその後も業績が低迷し続けることになる
9。 
そこで以下の仮説を設定した。 
 
高業績企業について、 
仮説 1：環境経営度が高い企業がその後高業績を維持する確率10は、環境経営
度が低い企業が高業績を維持する確率よりも高い。  
仮説 2：環境経営度が低い企業がその後業績を悪化させる確率は、環境経営度
が高い企業が業績を悪化させる確率よりも高い。  
低業績企業について、 
仮説 3：環境経営度が高い企業がその後高業績を回復する確率は、環境経営度
が低い企業が高業績を回復する確率よりも高い。  
仮説 4：環境経営度が低い企業がその後業績を低迷させる確率は、環境経営度
が高い企業が業績を低迷させる確率よりも高い。  
 
 これら仮説 1～4 には、「環境経営度が高いことが、後の業績に好影響を与え、
環境経営度が低いことが、後の業績に悪影響を与える。」という共通した仮説
の成立も含まれている。ここでいう好影響とは、高業績企業にとっては、高業
績を維持することであり、低業績企業にとっては、高業績を回復することであ
る。それぞれの仮説について、短期的（2000-2002）（2002-2004）および中期的
（2000-2004）に成立しているかについて検証する。  
仮説 1 の検証 （2000-2002）  
 上下位 25%基準で見た高業績&高い環境経営度企業（以下タイプ 1 と略記）
は、2000 年では 16 社である。そのうち 2002 年も高業績であった企業は 10 社
であり、その比率は 0.63（10/16=0.63）となった。一方、高業績&低い環境経
営度企業（以下タイプ 3 と略記）は、2000 年では 24 社であったが、2002 年も
高業績を維持できた企業は 12 社であり、その比率は 0.50（12/24=0.50）となっ
た。その差は 0.13となり、これはタイプ 1企業のほうがタイプ 3企業に比べて、
高業績を維持する比率が 0.13 高いことを示している。（仮説 1＝支持） 
同様に、上下位基準 30%の場合、それぞれの比率はタイプ 1企業では 18/24=0.75、
タイプ 3 企業では、20/35=0.57 であり、その差は 0.18（仮説 1=支持）となった。
また上下位基準 35%の場合では、タイプ 1 企業では 23/33=0.73、タイプ 3 企業
では 29/50=0.58 となりその差は 0.15（仮説 1=支持）であった。 
 以上、2000 年と 2002 年の比較では、上下位基準 25%、30%、35%のすべて
で仮説 1 は支持された。しかし、ここでの検証は、それぞれの比率の単純な大
小関係によって行われたのみであり、その差の大きさが無視できる誤差の範囲
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内に収まっているのか、それとも統計的にも有意な差となっているのかまでは
判断できない。そこで、これら比率の大小の差が、統計上有意な差であるとい
えるのかについて、比率の差の検定11を行うことまで含めて仮説の検証とした
い。ここでは、帰無仮説を「2 標本の母比率には差がない )0( 21  pp 」とし、有
意水準 5%で検定する。なお、仮説より片側検定を用い、検定統計量 z は、z ≧
1.645 で帰無仮説を棄却する。 
比率の差の有意性検定をおこなった結果、上下位基準 25%、30%、35%それ
ぞれにおける検定統計量 z =0.78、1.41、1.37 は、いずれも有意水準 5%基準で
ある z ≧1.645 を満たしておらず、母比率に差がないという帰無仮説を棄却で
きない。すなわち、上下位基準 25%、30%、35%それぞれにおける両者の差 0.13、
0.18、0.15 はいずれも統計的にみて有意な差とはいえず、仮説 1 は支持されな
かった。 
以上のような分析を短期的（2000-2002）（2002-2004）および中期的（2000-2004）
に仮説 1 から 4 まで行い、その結果を示したものが図表 5-6、5-7 である。これ
らの分析結果を見ながら、それぞれの仮説について考察してみたい。  
 
図表 5-7  仮説 1、仮説 2 の比率の差の検定 
期間 
サン
プル
数 
上下位
基準 
仮説 x1 x2 n1 n2 21 ˆˆ pp   Z 
検定 
結果
z=1.64
5 
有意 
確率
(%) 
2000-2002 356 25% 1 10 12 16 24 0.13 0.78 × 21.81 
2000-2002 356 30% 1 18 20 24 35 0.18 1.41 × 7.97 
2000-2002 356 35% 1 24 29 33 50 0.15 1.37 × 8.58 
2000-2004 341 25% 1 9 11 17 24 0.07 0.45 × 32.60 
2000-2004 341 30% 1 16 15 22 34 0.29 2.10 ○ 1.77 
2000-2004 341 35% 1 21 19 33 46 0.22 1.96 ○ 2.40 
2002-2004 510 25% 1 23 17 29 31 0.24 2.01 ○ 2.22 
2002-2004 510 30% 1 35 25 45 42 0.18 1.84 ○ 3.30 
2002-2004 510 35% 1 45 37 61 60 0.12 1.42 × 7.70 
2000-2002 356 25% 2 3 1 24 16 0.06 0.65 × 25.93 
2000-2002 356 30% 2 6 2 35 24 0.09 0.97 × 16.58 
2000-2002 356 35% 2 7 3 50 33 0.05 0.67 × 25.07 
2000-2004 341 25% 2 3 0 24 17 0.13 1.51 × 6.50 
2000-2004 341 30% 2 5 0 34 22 0.15 1.88 ○ 2.97 
2000-2004 341 35% 2 13 3 46 33 0.19 2.09 ○ 1.80 
2002-2004 510 25% 2 2 0 31 29 0.06 1.39 × 8.20 
2002-2004 510 30% 2 3 0 42 45 0.07 1.82 ○ 3.40 
2002-2004 510 35% 2 5 2 60 61 0.05 1.19 × 11.70 
（出所）筆者作成。 
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仮説 1 については、短期的（2000-2002）（2002-2004）および中期的（2000-2004）
のすべてにおいて比率の大小関係が認められたが、検定結果からは、2000 年を
基準とした場合、短期的（2000-2002）には、上下位基準 25%、30%、35%のす
べてで帰無仮説は棄却されず、有意差は認められなかった。一方で、中期的
（2000-2004）には 30%、35%で有意差が認められた。また同じ短期的でも
（2002-2004）の場合では、25%、30%で有意差が認められた。 
 以上より、仮説 1 に関しては、短期的（2000-2002）には、仮説は支持されな
い。中期的（2000-2004）にはほぼ支持、しかし同じ短期的でも（2002-2004）
ではほぼ支持されたという結果になった。この分析結果について考える上では、
2000 年と 2002 年のいずれを基準とするかによって結果が大きく異なっている
ということに注意する必要がある。2000 年基準の結果からは、もともと高業績
の企業は、環境経営に力を入れていなかったとしてもすぐに業績が悪化するわ
けではないが、中期的には高業績を維持できなくなる可能性が高くなる、と考
えることができる。しかし、2002 年基準で考えると、たとえ高業績を維持して
いたとしても、環境経営に力を入れていなかった企業はわずか 2 年後には高業
績を維持できなくなる可能性が高くなるという結果になった。  
もちろん、環境経営のみ力を入れていれば高業績を維持できるというわけで
はないが、たとえ高業績企業であっても、環境経営への取り組みが消極的であ
ると、その後は高業績を維持できなくなる可能性が高くなると考えることがで
きるだろう。 
仮説 2 については、仮説 1 と同様に、短期的（2000-2002）（2002-2004）およ
び中期的（2000-2004）のすべてにおいて比率の大小関係が認められたが、検
定結果からは、2000 年を基準とした場合、短期的（2000-2002）には、上下位
基準 25%、30%、35%のすべてで有意差は認められなかった。一方で、中期的
（2000-2004）には 30%、35%で有意差が認められた。また、同じ短期的でも
2002 年を基準（2002-2004）とした場合では、25%でのみ有意差が認められた。 
仮説 2 は仮説 1 に関連しているのである意味では当然であるが、やはり同様
に、2000 年基準では短期的（2000-2002）には、仮説が支持されない。中期的
（2000-2004）にはほぼ支持されたといえよう。一方同じ短期的でも 2002 年基
準では、有意差検定ではそのうち 2 つについて帰無仮説は棄却されなかったの
で、仮説が支持されたとまでは言えない。2000 年基準で見た場合、短期的には、
もともと高業績の企業の中で環境経営に力を入れた企業は、力を入れなかった
企業に比べて、すぐに業績が悪化するわけではないが、中期的には、環境経営
への取り組みが消極的であると、その後は高業績を維持できなくなるどころか、
業績が悪化してしまう可能性が高くなる、と考えることができる。また、2002
年基準から、短期的には、高業績を維持できなくなる（仮説 1 の結果より）と
はいえるが、業績が悪化するとまではいえないという結果になった。  
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図表 5-8 仮説 3、仮説 4 の比率の差の検定 
期間 
サン
プル
数 
上下位基
準 
仮説 x1 x2 n1 n2 21 ˆˆ pp   Z 
検定 
結果
z=1.645 
有意 
確率
(%) 
2000-2002 356 25% 3 1 1 21 27 0.01 0.18 × 42.78 
2000-2002 356 30% 3 1 2 29 38 -0.02 -0.36 × 36.09 
2000-2002 356 35% 3 3 3 43 45 0.00 0.06 × 47.70 
2000-2004 341 25% 3 3 2 22 25 0.06 0.63 × 26.40 
2000-2004 341 30% 3 3 5 28 37 -0.03 -0.34 × 36.69 
2000-2004 341 35% 3 6 7 43 41 -0.03 -0.40 × 34.60 
2002-2004 510 25% 3 3 4 25 47 0.03 0.48 × 31.70 
2002-2004 510 30% 3 6 5 35 58 0.09 1.23 × 10.88 
2002-2004 510 35% 3 9 8 53 72 0.06 0.95 × 17.20 
2000-2002 356 25% 4 14 10 27 21 0.04 0.29 × 38.55 
2000-2002 356 30% 4 22 15 38 29 0.06 0.50 × 30.74 
2000-2002 356 35% 4 30 25 45 43 0.09 0.83 × 20.44 
2000-2004 341 25% 4 13 4 25 22 0.34 2.41 ○ 0.79 
2000-2004 341 30% 4 19 10 37 28 0.16 1.26 × 10.46 
2000-2004 341 35% 4 23 19 41 43 0.12 1.09 × 13.70 
2002-2004 510 25% 4 29 6 47 25 0.38 3.05 ○ 0.12 
2002-2004 510 30% 4 43 9 58 35 0.48 4.56 ○ 0.00 
2002-2004 510 35% 4 56 27 72 53 0.27 3.14 ○ 0.09 
（出所）筆者作成。 
 
仮説 3 については、検定結果から、短期的（2000-2002）（2002-2004）、中期
的（2000-2004）のそれぞれにおいて、上下位基準 25%、30%、35%の全てのパ
ターンで帰無仮説は棄却されなかった。  
この結果から、仮説 3 については支持されなかったといえる。これは、低業
績企業であれば、環境経営に力を入れたとしてもそれが原因となって業績が回
復するとまではいかないということを意味している。ある意味では当然の結果
であるが、低業績企業が高業績へと回復するためには、環境経営以外の要因が
必要となる。 
仮説 4 では、短期的（2000-2002）（2002-2004）および中期的（2000-2004）
のすべてにおいて比率の大小関係が認められたが、検定結果から、2000 年を基
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準とした場合、短期的（2000-2002）には、上下位基準すべてで帰無仮説が棄
却されず、有意差は認められなかった。また、中期的（2000-2004）には、25%
でのみ有意差が認められた。しかし、同じ短期的でも（2002-2004）の場合で
は、25%、30%、35%すべてで帰無仮説が棄却され、有意差が認められた。  
仮説 4 に関しては、短期的（2000-2002）には、仮説は支持されない。中期
的（2000-2004）にも、仮説が支持されたとまでは言えない。しかし同じ短期
的でも（2002-2004）では支持されたという結果になった。  
このことから、2000 年基準では、低業績企業が環境経営に力を入れたとして
も、すぐに業績低迷から脱することは難しく、その傾向は多少の改善が見られ
るものの、中期的にも同様であるといえる。しかし、同じ短期的でも 2002 年
を基準とした場合では、環境経営に力を入れなかった低業績企業は、環境経営
に力を入れた低業績企業に比べて、業績が低迷し続ける可能性が高いという結
果になった。このことは、逆にいえば、たとえ業績が低迷していたとしても、
環境経営に力を入れている企業は、業績回復とまではいかなくとも、業績低迷
を脱する可能性が高いということを示している。そして、同じ短期的でも 2000
年と 2002 年での対照的な結果は、業績低迷企業にとっての環境経営の重要性
がこのわずか 2 年の間に大きく変化したことを示唆しているものと思われる。 
 
4.2.2. 過去の財務業績とその後の環境経営度  
 
 次に視点を変えて、財務業績とその後の環境経営度という関係を見ていくこ
とにする。環境経営度とその後の業績の関係と同様に、財務業績とその後の環
境経営度を考える際にもその企業がもともと環境経営度が高い企業なのか、環
境経営が低い企業なのかによって異なった違いが出てくると思われるので、企
業群を高環境経営度企業と低環境経営度企業に分けて仮説を設定することに
する。 
財務業績とその後の環境経営との間になんらかの関係があるならば、業績の
高い企業が、環境経営度が高いならその後も高い環境経営度を維持するか、環
境経営度を低下させる確率が低くなり、環境経営度が低いならば、そこから脱
却して環境経営度のレベルを上げられると考えられる。一方で、業績の低い企
業は、高い環境経営度を維持できない、あるいは低下させてしまうことになり、
低環境経営度企業は環境経営度のレベルが低いまま低迷し続けることになる。 
以上の考察を基に、以下の仮説を設定した。これらの仮説は、わかりやすくい
えば、環境経営を行うためには、まず高業績が必要であり、それを維持し続け
るのにも業績の裏づけが必要かどうか、また、業績が悪いと、環境経営度のレ
ベルが低下するのかどうかを検証しようとするものである。  
  
高環境経営度企業について、 
仮説 5： 高業績企業がその後高い環境経営度を維持する確率は、低業績企業が
高い環境経営度を維持する確率よりも高い。  
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仮説 6： 低業績企業がその後環境経営度を低下させる確率は、高業績企業が環
境経営度を低下させる確率よりも高い。  
低環境経営度企業について、 
仮説 7： 高業績企業がその後高い環境経営度を実現する確率は、低業績企業が
高い環境経営度を実現する確率よりも高い。  
仮説 8： 低業績企業がその後環境経営度を低下させる確率は、高業績企業が環
境経営度を低下させる確率よりも高い。  
 
それぞれの仮説について、短期的（2000-2002）（2002-2004）および中期的
（2000-2004）に成立しているかについて検証する。分析の方法は仮説 1 から
仮説 4 で行った方法と同じである。その結果が図表 5-9、図表 5-10 に示されて
いる。 
 
図表 5-9  仮説 5、仮説 6 の比率の差の検定 
期間 
サン
プル
数 
上下位基
準 
仮説 x1 x2 n1 n2 21 ˆˆ pp   Z 
検定 
結果
z=1.645 
有意 
確率
(%) 
2000-2002 384 25% 5 11 16 17 23 -0.05 -0.32 × 37.28 
2000-2002 384 30% 5 19 21 23 33 0.19 1.55 × 6.10 
2000-2002 384 35% 5 30 33 37 50 0.15 1.56 × 5.99 
2000-2004 304 25% 5 12 12 16 21 0.18 1.13 × 12.90 
2000-2004 304 30% 5 16 15 22 27 0.17 1.24 × 10.75 
2000-2004 304 35% 5 22 25 30 39 0.09 0.82 × 20.75 
2002-2004 408 25% 5 22 18 26 25 0.13 1.10 × 13.60 
2002-2004 408 30% 5 31 26 33 34 0.17 2.01 ○ 2.22 
2002-2004 408 35% 5 38 38 46 46 0.00 0.00 × 50.00 
2000-2002 384 25% 6 0 0 23 17 0.00 - - - 
2000-2002 384 30% 6 0 0 33 23 0.00 - - - 
2000-2002 384 35% 6 2 0 50 37 0.04 1.23 × 10.92 
2000-2004 304 25% 6 1 0 21 16 0.05 0.88 × 18.80 
2000-2004 304 30% 6 1 1 27 22 -0.01 -0.15 × 44.11 
2000-2004 304 35% 6 2 2 39 30 -0.02 -0.27 × 39.30 
2002-2004 408 25% 6 0 0 26 25 0.00 - - - 
2002-2004 408 30% 6 0 0 34 33 0.00 - - - 
2002-2004 408 35% 6 0 0 46 46 0.00 - - - 
（出所）筆者作成。 
 
仮説 5 については、検定結果から 2000 年基準で短期的および中期的いずれ
においても帰無仮説は棄却されず、有意差は認められない。2002 年基準の短期
的（2002-2004）では、上下位基準 30%で有意差が認められるが、2 つのパター
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ンで帰無仮説が棄却されず、有意差は認められない。  
以上の結果から、仮説 5 は、ほぼ支持されないと考えてよいだろう。もとも
と環境経営に力を入れている企業が、それを維持するためには、高業績である
かどうかはあまり関係がないと考えることができる。  
仮説 6 については、比率の差の有意性検定で、帰無仮説が棄却されないか、
該当するサンプル数がゼロのため、検定統計量 z が計算できないという結果に
なった。 
以上より、仮説 6 に関しても、支持されないと見てよいだろう。仮説 6 は仮
説 5 とも関連するので、仮説 5 の結果からも明らかである。 
仮説 5、6 の結果から、もともと環境への取り組みに力を入れていて、一度
環境経営の実施体制を社内に構築してしまえば、高業績か低業績かに関係なく、
その後極端に環境経営度のレベルが下がるということはないと考えられよう。 
 
図表 5-10  仮説 7、仮説 8 の比率の差の検定 
期間 
サン
プル
数 
上下位基
準 仮説 x1 x2 n1 n2 21
ˆˆ pp   Z 
検定 
結果
z=1.645 
有意 
確率
(%) 
2000-2002 384 25% 7 0 0 25 31 0.00 - - - 
2000-2002 384 30% 7 1 0 34 39 0.03 1.08 × 14.04 
2000-2002 384 35% 7 1 0 50 48 0.02 0.98 × 16.23 
2000-2004 304 25% 7 0 0 21 22 0.00 - - - 
2000-2004 304 30% 7 1 0 32 27 0.03 0.93 × 17.71 
2000-2004 304 35% 7 4 1 43 32 0.06 1.06 × 14.40 
2002-2004 408 25% 7 1 0 26 31 0.04 1.10 × 13.50 
2002-2004 408 30% 7 1 0 34 39 0.03 1.08 × 14.04 
2002-2004 408 35% 7 2 0 44 54 0.05 1.58 × 5.60 
2000-2002 384 25% 8 21 18 31 25 -0.04 -0.34 × 36.52 
2000-2002 384 30% 8 27 25 39 34 -0.04 -0.40 × 34.28 
2000-2002 384 35% 8 38 40 48 50 -0.01 -0.10 × 45.92 
2000-2004 304 25% 8 14 14 22 21 -0.03 -0.21 × 41.70 
2000-2004 304 30% 8 19 19 32 27 -0.11 -0.88 × 18.97 
2000-2004 304 35% 8 24 27 32 43 0.12 1.12 × 13.11 
2002-2004 408 25% 8 25 13 31 26 0.31 2.44 ○ 0.72 
2002-2004 408 30% 8 34 21 39 34 0.25 2.51 ○ 0.60 
2002-2004 408 35% 8 45 30 54 44 0.15 1.76 ○ 3.90 
（出所）筆者作成。 
 
仮説 7 についても、比率の差の有意性検定で、該当するサンプル数がゼロの
ため検定統計量 z が計算できないか、計算できたとしても帰無仮説が棄却され
ないという結果から、この仮説も支持されないと考えてよいだろう。  
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この結果から、もともと環境経営をあまり積極的に行ってこなかった企業は、
高業績だからといって環境経営を重視する方向へ変わるわけではないといえ
よう。言い換えれば、高い環境経営度を達成するために、必ずしも高業績が必
要であるというわけではないと考えることができる。  
仮説 8 については、2000 年を基準とした場合、短期的（2000-2002）および
中期的（2000-2004）のすべてにおいて比率の差の有意性検定で帰無仮説は棄
却されず、有意差は認められない。しかし、同じ短期的でも、2002 年を基準と
した場合、上下位基準 25%、30%、35%のすべてにおいて帰無仮説が棄却され、
有意差が認められた。仮説 8 に関しては、2000 年を基準とした場合、短期的、
中期的いずれも支持されないが、2002 年を基準とした場合では、支持されたと
考えることができる。 
以上の結果から、もともと環境経営を積極的に行ってこなかった企業が、環
境経営に力を入れないままでいるか、低い環境経営度の状態から脱却するかは、
2000 年基準では、短期的（2000-2002）、中期的（2000-2004）のいずれにおい
ても、財務業績の良し悪しと関係ないと考えることができる。しかし、2002
年基準では短期的（2002-2004）で有意差が認められたことから、2002 年以降
については、低い環境経営度の状態から脱するために、ある程度の高い業績の
裏づけが必要となっていると考えることができる。  
仮説 7、仮説 8 についての分析結果から、一般に環境経営度が低い企業は、
高業績であることによって、短期的、中期的に高環境経営度へと変わったり、
環境経営度が低い状態から脱したりすることはないといえる。しかし、仮説 8
の 2002 年基準の結果にあるように、2002 年以降では、高業績であることは、
高い環境経営度の達成とまではいかないが、低い環境経営度の状態から脱する
条件の一つになりつつあると考えることができるだろう。2000 年と 2002 年の
どちらを基準とするかによって仮説 8 の結果が異なっているのは興味深い。こ
れは、先に行った相関分析と t 検定の結果からも明らかなように、2002 年は、
環境経営度と財務業績とが正の相関関係で、なおかつ両者の上位企業、下位企
業の差がはっきり現れた年であったために、このような明確な差が認められた
ものと考えられる。しかしこの点についてはさらに詳細な分析が必要であろう。 
 
4.3 時系列でみた環境経営度と財務業績のまとめと考察  
 
ここまで、環境経営度が高い企業と環境経営度が低い企業の違いによってそ
の後の財務業績に差が出てくるか、また、高業績企業と低業績企業の違いによ
ってその後の環境経営度に差が出てくるのかの 2 点について、合計 8 つの仮説
を設定して分析を行った。その結果は、その企業の特性（高業績か低業績か、
環境経営度が高いのか低いのか）と基準年および短期・中期の期間設定の違い
によって微妙に異なっているといえるが、それらをまとめると以下のようにな
ると思われる。 
仮説 1、仮説 2 の結果から、高業績企業にとっては、環境経営に力を入れる
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ことは、環境経営に力を入れない場合に比べて、その後の高業績維持や業績低
下のリスクを軽減する可能性が高いという点で、その重要性が大きい。しかし、
仮説 3、仮説 4 より、低業績企業にとっては、環境経営に積極的に取り組むこ
とだけでは、高業績回復へとはつながらず、そのためには、環境経営以外の経
営要因が決定的に重要となるという結果になった。（筆者注：ただし、仮説 4
の結果から、2002 年以降では、少なくとも環境経営度が高いことは、業績低迷
から脱するための条件の一つにはなっている。）すなわち、環境経営への積極
的な取り組みは、高業績企業にとっては、業績に好影響を与えるといえるが、
低業績企業にとっては、必ずしもそうではない、という結果になった。  
この理由について考察すると、高業績企業は、トップ・マネジメント、品質
管理、製品戦略など業績に影響を与える可能性のあるその他の経営要因で他の
企業を凌駕しているからこそ、高業績を維持できるのであって、このような企
業は、当然ながらあらゆるリスクへの対応能力や将来への戦略策定能力に優れ
ているといえる。環境問題の深刻化は、今後の経済社会にも重大な影響を及ぼ
しかねないリスク要因であり、また他の企業に先んずれば競争力にもつながる。
また現時点でも環境関連法の整備が進み、その意味では環境対策は業績に直結
している可能性も高い。高業績企業の中で、環境問題への対応を重要視してい
る企業は、必然的に、環境への取り組みについて戦略的に対応しているはずで
あり、その結果、高業績を上げながら環境経営に力を入れてこなかった企業に
比べ、高業績を維持し、業績悪化のリスクを低下させているという結果になっ
たのではないかと思われる。一方で、業績低迷企業にとっては、環境関連法の
遵守や規制への対応など、業績に直結する部分を除けば、一般に環境経営への
取り組みは、業績を決定する要因としては、相対的に低い位置にあることが考
えられる。業績を向上させるために、通常は、製品戦略やマネジメントのあり
方など環境経営以外の経営要因が重要となるが、それが劣っているために低業
績なのであるから、たとえ環境経営に力を入れていても、高業績回復とまでは
いかなかった。 
また、仮説 5、仮説 6 の分析から、高環境経営度企業は、高業績／低業績に
関わらず、その後も高い環境経営度を維持し、環境経営度を低下させる可能性
が低いという結果になった。また仮説 7、仮説 8 より、低環境経営企業でも同
様に、高業績／低業績に関わらず、その後、高環境経営度を達成する可能性は
低く、環境経営度は低迷したままである可能性が高い、という結果になった。
（筆者注：ただし、仮説 8 の結果から、2002 年以降では、高業績であるほうが
低い環境経営度から脱する可能性が高い。）これらの分析結果から、一度でも
積極的に環境経営に取り組む体制を社内に確立してしまえば、業績による変動
幅は小さい、すなわち、過去の業績は、その後の環境経営度の高低にそれほど
の影響を与えないと考えることできる。  
 この点に関し、前章で Orlitzky et al. （2003）や McGuire et al.（1988）の先
行研究を紹介した際にも言及したように、しばしば財務業績と環境経営との関
係についても、環境経営に積極的に取り組むことができるのは、過去（または
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現在）の業績が良いからだ、すなわち、環境経営に積極的に取り組んでいきた
いが、業績が悪いからできない、力をいれたくても入れられないという主張が
なされることがある。しかし、これは筆者の行った分析結果（仮説 5～仮説 8）
とは異なっている。過去の業績の如何に関わらず環境問題をリスク要因とみな
す企業はやはり環境への取り組みに力を入れているのである。私見では、少な
くとも環境経営に関して、その後の環境経営度の高低を決めるのは、業績の高
低ではなく、経営者の環境問題に対する意識や環境経営の企業レベルでの経営
戦略上の位置づけの違いによるところが大きいと考えられよう。  
 
5.  5 年後の追試 
 
前節の分析は、2004 年までのデータを用いて行ったが、2000 年から 2004 年
は IT バブルの崩壊に伴い、急激に景気が悪化した時期に当たる。その後、図
表 5-1 で示した株価の推移を見れば明らかなように、日本経済は 2003 年 5 月
を底に、株価が急激に上昇した景気回復の時期にあった。本節ではこの景気回
復期に焦点を当てて、環境経営への取り組みと財務業績の関係について前節で
用いた仮説、分析手法を用いて再度の分析を試みている。  
 具体的には ITバブル崩壊後の日経平均株価の底値である 2003年と好景気の
ピークである 2007年に注目し、2003年頃の企業の環境への取り組み（2002年、
2003 年）とその約 5 年後の財務業績（2007 年 3 月期および 2008 年 3 月期）の
関係について分析している。 
今回、分析で用いる財務データについて、収益性については年度による違い
を平準化するため、1 年分ではなく、日経平均株価が示すボトムとピークそれ
ぞれの前後 2 年分の平均を用いている。また、成長性についてはその直近であ
る 2003 年 3 月期、2008 年 3 月期を含めた過去 4 年間の移動平均売上高伸び率
である。 
また、環境経営についても同様に、日経環境経営度調査報告書（製造業編）
の第 6 回（2003 年）および第 7 回（2004）の得点の平均を環境経営度得点とし
て用いている。 
 
＜業績について＞  
2003 年 3 月期末時点の財務業績について、前節と同様の方法で成長性と収益
性の得点を規準得点化した上で合算し、10 点満点（0～10 点）で計算した。な
お、成長性は、2003 年 3 月期を含めた過去 4 年間移動平均売上高伸び率（0～5
点に評点化）であり、収益性とは 2002 年 3 月期および 2003 年 3 月期の総資産
経常利益率平均値（0～5 点に評点化）である。 
同様に、2008 年 3 月期末時点の財務業績についても、成長性と収益性の得点
を規準得点化し、10 点満点（0～10 点）で計算した。成長性は 2008 年 3 月期
を含めた過去 4 年間移動平均売上高伸び率（0～5 点に評点化）であり、収益性
は 2007 年 3 月期および 2008 年 3 月期の総資産経常利益率平均値（0～5 点に評
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点化）である。 
 
＜環境経営度得点＞ 
環境経営度については、第 6 回日経環境経営度調査報告書（製造業編）（2003
年）および第 7 回日経環境経営度調査報告書（製造業編）（2004）に記載され
た得点の平均点をそのまま用いた。なお、得られたサンプルデータは 459 社で
ある。 
 
 
 
5.1. 過去の環境経営度とその後の財務業績の再検討（2003-2008） 
 
分析で用いる仮説は前節で用いたものと同様であるが、本節での分析の目的
は、環境経営に積極的に取り組んでいるか、そうでないかという違いが景気回
復期において、その後財務業績にどのような影響をもたらすのかを明らかにし
ようとするものである。仮説と分析結果は次に示す（図表 5-11）のとおりであ
る。 
 
高業績企業について、 
仮説 1：環境経営度が高い企業がその後高業績を維持する確率は、環境経営
度が低い企業が高業績を維持する確率よりも高い。 
仮説 2：環境経営度が低い企業がその後業績を悪化させる確率は、環境経営
度が高い企業が業績を悪化させる確率よりも高い。 
 
図表 5-11  仮説 1、仮説 2 の比率の差の検定 
期間 
サン
プル
数 
上下位
基準 
仮説 x1 x2 n1 n2 21 ˆˆ pp   Z 
検定 
結果
z=1.64
5 
有意 
確率
(%) 
2003-2008 459 25% 1 12 10 30 26 0.02 0.12 × 45.2 
2003-2008 459 30% 1 16 21 41 42 -0.11 -1.01 × 15.6 
2003-2008 459 35% 1 23 33 54 54 -0.19 -1.93 × 2.68 
2003-2008 459 25% 2 5 0 26 30 0.19 2.52 ○ 0.58 
2003-2008 459 30% 2 9 4 42 41 0.12 1.46 × 7.21 
2003-2008 459 35% 2 12 6 54 54 0.11 1.55 × 6.05 
（出所）筆者作成。 
 
仮説 1 については、前節の分析と異なり上位下位基準 25%のみで比率の大小
関係が認められたものの、30%、35%においては比率の関係では仮説とは逆の
結果、すなわち、もともと高業績であった企業のうち、環境経営に力を入れて
いる企業のほうが、そうでない企業よりも好業績を維持できなくなる比率が高
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いという結果になった。しかし、3 パターンとも上下位基準 25%、30%、35%
のすべてで帰無仮説は棄却されず、統計的に有意な差は認められなかった。  
以上により、仮説 1 は支持されないという結論になった。すなわち、景気回
復期、好況期には環境経営に取り組むからといって高業績を維持できるわけで
はなく、業績維持にはその他の要因が大きく影響するという結果になった。  
仮説 2 については、上下位基準 25%、30%、35%のすべてにおいて比率の大
小関係が認められたが、上位下位基準 25%のみ統計的に有意な差が認められた。
比率の差の検定ではそのうち 2 つについて帰無仮説は棄却されなかったので、
やはり仮説が支持されたとまではいえない。すなわち、景気回復期において、
もともと高業績にある企業のうち、環境経営に力を入れている企業は、力を入
れなかった企業に比べて、業績が悪化するわけではないといえる。  
仮説 1、仮説 2 をまとめると、もともと高業績にある企業にとって、環境へ
の取り組みが積極的であることは高業績を維持するとはいえない。また、業績
が悪化するともいえない。景気回復期における環境への取り組みは高業績維持、
業績悪化のいずれも大きな影響を与えないということが指摘できる。  
 次に低業績企業について見ていくことにしよう。仮説は以下のとおりである。 
 
低業績企業について、 
仮説 3：環境経営度が高い企業がその後高業績を回復する確率は、環境経営
度が低い企業が高業績を回復する確率よりも高い。 
仮説 4：環境経営度が低い企業がその後業績を低迷させる確率は、環境経営
度が高い企業が業績を低迷させる確率よりも高い。 
 
図表 5-12  仮説 3、4 の比率の差の検定 
期間 
サン
プル
数 
上下位
基準 
仮説 x1 x2 n1 n2 21 ˆˆ pp   Z 
検定 
結果
z=1.64
5 
有意 
確率
(%) 
2003-2008 459 25% 3 5 6 23 37 0.06 0.54 × 29.5 
2003-2008 459 30% 3 11 9 40 46 0.08 0.87 × 19.2 
2003-2008 459 35% 3 13 16 55 63 -0.02 -0.22 × 41.3 
2003-2008 459 25% 4 19 6 37 23 0.25 1.93 ○ 2.68 
2003-2008 459 30% 4 24 10 46 40 0.27 2.57 ○ 0.51 
2003-2008 459 35% 4 29 23 63 55 0.04 0.46 × 32.3 
（出所）筆者作成。 
 
仮説 3 については、上下位基準 25%、30%について比率の大小関係が僅かに
認められたものの、すべてにおいて帰無仮説は棄却されず、統計的に有意な差
は認められなかった。 
この結果から、仮説 3 については支持されなかったといえる。もともと低業
績の企業にとって、好況時であろうと、環境経営に力を入れたとしてもそれが
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原因となって高業績を実現できるわけではない。業績が回復するとまではいか
ないということを意味している。ある意味では当然の結果であり、前節で指摘
したように、低業績企業が高業績へと回復するためには、環境経営に力を入れ
ること以外の要因が必要となる。  
仮説 4 では、上下位基準 25%、30%、35%のすべてにおいて比率の大小関係
が認められ、そのうち 25%、30%においては帰無仮説が棄却され、有意差が認
められた。このことから、仮説 4 は支持されたといえよう。前節の仮説 4（2002
年基準）で示したように、不況時に環境経営に力を入れなかった低業績企業は、
環境経営に力を入れた低業績企業に比べて、業績が低迷し続ける可能性が高い
という結果になった。すなわち、たとえ業績が低迷していたとしても、環境経
営に力を入れている企業は、業績回復とまではいかなくとも、業績低迷を脱す
る可能性が高いということを示しているのである。  
4 つの仮説についてまとめると以下のようになる。  
すなわち、 仮説 1 で示したように高業績の企業群にとっては、たとえ環境
経営に力を入れていたとしても高業績維持をすることにはつながらず、仮説 2
で示したように環境経営に力を入れていないからといって業績が悪化するわ
けではないということが確認できた。分析の対象期間である好況時には特にこ
の傾向が認められるようである。 
一方、低業績企業群にとって、仮説 3 で示したように環境経営に力を入れて
もそれが業績の向上につながるわけではないが、仮説 4 で示したように環境経
営に力を入れたほうが業績低迷から脱出する可能性は高くなるということが
明らかになった。  
 
5. 2. 2000-2004 年の分析との比較 
  
前節で行った分析（2000-2004）では、2 年後（2000-2002、2002-2004）と 4
年後（2000-2004）の計 3 つの期間を用いて環境経営度と財務業績の関係の検
証を試みたが、仮説によっては、設定した期間によって分析結果が異なるとい
う解釈の分かれる結果となってしまった。そのため、本節で行った分析
（2003-2008）と単純な比較はできないが、おおむね以下のことが指摘されよ
う。 
仮説 1 に関しては、前節の分析結果と本節の分析結果は全くといってよいほ
ど異なる結果になった。すなわち、もともと高業績の企業に関して言えば、
2000-2004 年の期間では環境経営度が高い企業ほど高業績を維持できる可能性
が高かったが、2003-2008 年では、環境経営度が低い企業ほど高業績を維持で
きる可能性が高いという結果である。これは、景気回復期（好況期）において
は、環境経営への積極的な取り組みが業績維持に貢献していないということを
示唆している。言い方を変えれば、高業績企業が業績維持のみ追求するのであ
れば環境への積極的な取り組はそれほど必要でもなかったともいえよう。  
仮説 2 については、前節の分析結果と本節の分析結果はほぼ同様であり、も
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ともと業績の高い企業に関していえば、たとえ環境経営度が低いからといって
環境経営度が高い企業ほど業績が悪化するわけではないという結果であった。
この結果については前節と本節の結果から、好況時、不況時を問わず成り立つ
可能性が高いといえよう。 
仮説 3 については、仮説 2 と同じく、前節の分析結果と本節の分析結果はほ
ぼ同様であった。分析の対象とした企業はもともと低業績の企業であり、その
企業が高業績を達成するためには、本業にどこまで力を入れるかという点が重
要であると確認された。 
仮説 4 については、設定した期間の違いもあり、前節の分析結果と本節の分
析結果とでは多少異なるものの、前節の分析期間 2002-2004 年に限っていえば
ほぼ同様の結果になった。特に 2004 年は景気回復期の初期に該当するため、
本節の分析結果と同様の結果になったものと思われる。すなわち、もともと低
業績の企業にとって、環境経営に積極的に取り組むことは、そうでない場合に
比べ、仮説 3 が示すように高業績を達成するわけではないが、少なくとも業績
低迷の状態から抜け出す可能性が高いという点が確認された。  
 
6. 小括 
  
 本章における研究の目的は、97 年の京都会議開催以降、環境対策の具体的な
取り組みが実際に多くの企業で行われ始めた 2000 年から 2004年までの最近 5
年間の日本企業（製造業）における環境対策と財務業績との関係について、定
量的な分析を行うことであった。さらに、2008 年までの財務データを用いて同
様の関係について追試を試みた。  
相関分析では、2002 年と 2004 年で、相反する結果となり、5 年間全体の傾
向としてはっきりした関係性は認められなかったが、環境経営度、財務業績の
上位／下位それぞれ 10%の際立った企業のみを対象として行った t 検定では、
2002 年と 2004 年において、環境経営度と財務業績の間にプラスの関係が認め
られた。さらに同一年でなく、時系列で、比率の差の検定を用いて分析した結
果、両者の関係は、従来いわれているような、単にプラスの関係やマイナスの
関係といった単純なものではなく、その企業の特性（高業績か低業績か、環境
経営に積極的か消極的か）や基準年、短期・中期などの期間設定の違いによっ
ても大きく異なってくることが明らかになった。通常、環境経営を積極的に行
う際の、財務業績や企業価値への影響は、中・長期に現れると仮定されること
が多いが、本研究から、条件によっては、2 年後という比較的短期間であって
も、その影響が現れる場合があることが明らかになった。また、環境経営への
取り組みの度合いは、過去の業績に左右される部分が大きいとされるが、分析
の結果からは、その傾向は見出されなかった。  
  本研究全体を通じての私見として、相関分析で唯一正の相関が認められた
2002 年が一つのターニング・ポイントであったと考えられる。最初に述べたよ
うに、京都会議開催の 97 年以降、特に 99 年から 2001 年の間に、企業の環境
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配慮行動に関連する多数の法律が成立している。法令によって企業の責任が明
確に規定されたことは、環境対策に関する投資、コストなどの点のみならず、
通常の事業活動に及ぼす影響も大きく、その結果が 2002 年ごろから財務業績
という形でも現れ始めたのではないかと思われる。環境経営の巧拙が競争優位
という観点から企業経営に影響を及ぼすようになると、環境対策は、法令遵守
をはじめとした受動的・対処療法的な対応では不十分であり、企業全体の経営
戦略の枠組みで捉えていくことが必要となる。Reinhardt （1998）は、「環境責
任戦略を実行するからといって、すべての企業が競争優位を生み出すことがで
きるわけではない。むしろ注意を払うべきは、環境責任戦略の実行が競争優位
の確立に寄与しうる状況が整ってきたことである。」と述べている。2002 年を
契機として、わが国においてもこのような状況が整い始めているのだろう。  
環境に配慮した経営が、財務業績への寄与度という点で、どの程度影響を与
える要因であるのかについて検証していくことは、今後の重要な課題であるが、
現実には、環境経営に関する要因を含めて、あらゆる経営要因や異なった条件
が複雑に絡み合って最終的に結実したものが財務業績であり、純粋に環境経営
に関する要因のみを取り出すことはきわめて困難である。そのため、本研究の
後半部分、比率の差の検定では、財務業績を決定する環境経営以外の要因と、
環境経営を決定する企業財務以外の要因が一定であると仮定した上で、それぞ
れの上位企業／下位企業をグルーピングして、その後の財務業績／環境経営の
変化の比率を検証することで、両者の関係を見ようとした。しかし、研究対象
とした 2000 年から 2004 年までの 5 年間は、企業を取り巻く外部環境の変化が
激しく、それら企業外部の経済要因は、他の年以上に財務業績に大きな影響を
与えたと考えられる。 
そこで、単年度の影響を平準化し、環境経営度得点、財務業績共に 2 年分の
平均を取り、分析対象期間を 2003-2008 年の景気回復期、好況期に限定して追
試を行った。その結果、仮説 1 に関しては分析結果が異なるものの、仮説 2、
仮説 3、仮説 4 についてはほぼ 2000-2004 年に行った分析とほぼ同様の結果と
なった。仮説 1 以外については環境経営への取り組みと財務業績の関係には景
気動向よりも別の要因、すなわち本章第 4 節で指摘したように経営者の環境問
題への意識や環境経営を企業内でどう位置づけているかという戦略的観点に
よって左右される部分が大きいと考えられる。この分析結果は Orlitzky et al. 
（2003）で示された財務業績と社会的パフォーマンス（本研究では環境経営度）
の相互補完的な循環関係や McGuire et al.（1988）の指摘するように、単純に過
去の業績がその後の社会的課題への取り組みに影響を与えるとする先行研究
とは異なるものであった。 
本研究の貢献を述べるならば、2000 年前後に日本企業の間で主要な経営課題
となった環境経営と財務業績について実際にデータを用いて両者の関係を分
析した点が挙げられよう。分析の結果明らかになったのは、近年の先行研究が
提示するような財務業績と社会的パフォーマンスの関係について、そこで組み
立てられる論理や主張される理論はそれほど単純なものではなく、設定する時
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期や期間、その時々の景気動向、分析の対象とする企業の財務業績の現状によ
っても大きく変わりうるということである。分析結果を解釈する際には、単に
分析結果のみを考察の対象とするのではなく、それがどのタイミングで行われ
たのか、また、その際行われた分析対象企業の財務業績の状況がどの程度であ
るかといった点が極めて重要であるということが改めて確認されたといえる
だろう。 
財務業績と環境経営に関する分析では、特に環境経営をいかなる視点と手法
で把握・測定するかという技術的な問題も存在する。今回は環境経営への取り
組み具合を日経環境経営度調査報告書のデータに全面的に依存したが、その他
にも環境会計や環境報告書、環境効率等の定量的データを用いた環境経営評価
を行うことも考えられる。さらに、業界や業種による差異の考慮、2008 年以降
の景気後退期のデータを用いた分析を行っても、本研究で得られた分析結果と
同じような結果になるのか、再度の検証が必要であろう。この点については、
新たな分析手法の開発なども含めて、今後の課題としたい。  
 
 
                                                                
1 エコファンド「ぶなの森」目論見書より。  
2 日経環境経営度調査報告書は、各企業の環境対策の取組状況について、質問表郵送調査によ
って大規模かつ詳細に調査・分析した日本ではほとんど唯一の調査報告書であり、毎年発行さ
れている。例えば第 7 回（2004）では、（1）運営体制・情報公開・環境教育・社外貢献、（2）
ビジョン、（3）汚染リスク、（4）資源循環、（5）製品対策、（6）温暖化・物流対策の 6 項目に
ついて調査・分析がなされている。各項目について企業ごとに偏差値換算の規準化を行い相関
係数の考慮、主成分分析を経て、最終的に各企業の環境対策への取組状況は、業種による差異
を考慮した上で比較可能な形で得点化されている。調査方法、得点算出法などの詳細は日経環
境経営度調査報告書を参照されたい。 
なお、ここでいう環境経営度の基準年は、報告書が発行された時点のものであり、たとえば、
2004 年の環境経営度とは、2004 年 2 月報告書発行時点（実際の調査は 2003 年度中）を意味し
ている。 
3 収益性については、その他にも利益項目に営業利益や当期純利益を用いた使用総資産営業利
益率、使用総資産当期純利益率、あるいは使用総資産（総資本）の代わりに売上高を用いた、
売上高経常利益率、売上高営業利益率などの経営指標も考えられる。  
本稿では、経常利益が、他の利益項目に比べて年毎の変動も小さく、日本では企業の最も代
表的な利益概念であると認識されていることや、企業の環境対策という点については、売上高
に現れてくる部分だけではなく、むしろ企業全体の資産運用効率の面に関わってくる部分を見
るべきであると考えたため、収益性指標には使用総資産経常利益率を用いた。  
なお、財務の基準年は決算期末時のものであり、たとえば 2004 年の財務業績とは、2004 年 3
月期末時点の財務業績（会計年度 2003 年 4 月 1 日から 2004 月 3 月 31 日まで）を意味している。  
4 ここでは規準化した得点に 2.5 を加えた上で、0 以下の数値を 0 点、5 以上の数値を 5 点と
してデータを丸めている。平均値 0、標準偏差 1 の標準正規分布では、平均値 0±2.5 の範囲に
データの 98%以上が含まれるという特性を利用して、分析上判別しやすいように 0 以上の規準
得点として算出するためである。 
5 上下位基準についてはその他に 20%、25%なども考えられるが、ここでは各年における上位
下位をより際立たせるために 10%の基準を用いた。  
6 期間区分について、本研究時入手できた財務業績の最新版が 2004 年 3 月期のものであったた
め、2000 年と 2004 年の真ん中を取って 2002 年とした。しかし当然のことながら、何年を基準
年とするか、また短期的、中期的期間を何年後と捉えるかによっては、2001 年で区切ることも
2003 年でも区切ることも可能である。 
7 環境経営と業績に関して、通常は、環境問題に対して積極的に取り組んでいる企業が、「中
・
・
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長期
・ ・
」的に成長する可能性が高い、あるいは企業価値が上がる可能性が高いという仮説が挙げ
られるが、2000 年を基準とした場合、現時点では長期（5～7 年）期間の検証ができないため今
回は、短期的および中期的という期間を設定した。  
8 上下位基準についてはその他にも 10%、15%、20%、などが考えられるが、これらの比率で
は条件に合致するサンプル数が極端に少なくなってしまうものもあった。そこでより十分なサ
ンプル数を確保するために上下位基準の幅を広げて 25%、30%、35%の基準を用いた。  
9 ここでいう高業績を維持するとは、たとえば上下位 25%基準で見た場合、ある年に業績上位
25%以上であった企業が、後年も業績上位 25%以上を「維持」するという意味である。また業
績が悪化するとは、ある年に業績上位 25%以上であった企業が、後年に業績下位 25%以下に「悪
化」するという意味である。また業績が回復するとは、ある年に業績下位 25%以下であった企
業が、後年に業績上位 25%以上に「回復」するという意味である。さらに業績が低迷し続ける
とは、ある年に業績下位 25%以下であった企業が、後年も業績下位 25%以下に「低迷し続ける」
という意味である。いずれの場合も上下位 25%に入らない中間的な企業が残りの 50%存在して
いる。上下位基準 30%、35%においても同様に、中間的な企業が、それぞれ 40%、30%存在し
ている。なお、ここでは環境経営度、財務業績それぞれの上下位企業のみを分析しているため、
それらに該当しない、こうした中間的な企業は分析対象から外している。  
10 この分析における仮説では、正確には確率ではなく「比率」あるいは「割合」を用いるのが
適当かもしれない。しかし、本研究では、確率論を前提にしていることから、ここでは確率と
記述している。筆者が先行研究として参考にした岡本(2000)も同様に記述しているので参照さ
れたい。 
11 2 組の標本を 1n 、 2n 、ある特性を持つ個体数を 1x 、 2x 、各比率を
1
1
1
ˆ
n
x
p  、
2
2
2
ˆ
n
x
p  とする。
このとき母比率の推定値を
21
21ˆ
nn
xx
p


 とすれば、検定統計量
)
11
)(ˆ1(ˆ
ˆˆ
21
21
nn
pp
pp
z


 は正規
分布に従う。このことを用いて、帰無仮説：「2 標本の母比率には差がない( 021  pp )」を有
意水準 5%で検定。  
なお、ここでは仮説より片側検定を用いている。（z ≧1.645 で帰無仮説を棄却。）  
比率の差の有意性検定については、武藤眞介（1995），p.174，杉原左右一（2003），pp.191-196.
他参照。 
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インターネットの普及に代表されるような 90 年代以降急速に進んだ高度情
報化、情報通信システムの統合と、その結果もたらされた国際的な資本、モノ
やサービスの移動を容易にしたグローバル化の進展は、国の内外を問わず、従
来企業が行ってきた取引システム、生産システム、雇用・賃金体系などの経営
管理の在り方に大きな影響を及ぼしている。元来、企業を取り巻く外部環境は
絶えず変化し続けているのが常であるが、アメリカの投資銀行であったリーマ
ン・ブラザーズが破綻し、世界的金融危機の契機となるなど、2008 年以降の経
営環境の変化はあまりにも急激であった。派遣社員や契約社員といった非正規
雇用増加の問題がマスコミ等でクローズアップされる一方、その背景にある国
際市場での熾烈な価格競争、新興国の経済発展と技術移転が進んだ結果もたら
された高度技術の低コスト化と陳腐化、そして、大手家電メーカーをはじめと
した日本企業の国際競争力の低下が明らかとなったのである。  
 このような中で CSR の中心的な課題も温暖化をはじめとした環境危機への
対応や比較的経済が好調であった際に利益還元策の一環として行われた文化、
芸術、スポーツ振興、コミュニティ支援等の社会貢献的な取り組みから、グロ
ーバル化に起因する地域の疲弊や格差の拡大、雇用をめぐる問題、激しい競争
のもとで行われる公正さの確保や企業不祥事の対応等にその中心が移りつつ
あるようにも思われる。企業による環境対策の重要性という意味では、2000
年代初頭に見られたようなブームの時期に比べれば若干落ち着いてきている。
その理由として ISO14001 認証取得等に代表される基本的な環境問題への取り
組みが大企業のみならず中小企業にも普及し、多くの企業で環境対策が進んだ
ことが挙げられる。  
一方、2003 年頃から企業の環境対策を含むより広い意味での「CSR」という
言葉が広く行きわたったことは、「企業と社会」のあり方を改めて考える良い
契機となった。しかし、同時に CSR の言葉が持つ多義性ゆえに経営の現場に
少々混乱ももたらしている。例えば、「環境対策」という言葉は、省エネルギ
ー、省資源化、原材料のリサイクル、環境経営理念の策定、社員向けの環境教
育等の環境経営に関わる具体的な取り組み全てまとめて表した用語であるが、
何を行うべきかについては主に環境保全活動に焦点が当てられているという
点で明確である。しかし CSR といった場合には、環境対策、雇用の維持、不
祥事の未然防止、寄付行為といったあらゆる社会的な取り組みや概念を含む総
合的な用語になってしまっている。つまり何となく理解できるような気にはな
るが、具体的な活動として何をどう行えばよいのかといった点については、動
機や理由、行動、対象、成果が判然せず、人によって理解の程度や認識の異な
る漠然とした概念でもあるといえる。このような理由から、CSR が企業経営に
とってどのような意味があるのかという点については 1960 年代以降、いくつ
かのブームとその終息を経ながら論争になってきたのである。 
筆者は CSR と企業経営の関係についての関心を払いつつも、その概念の抽
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象性と多義性ゆえに具体性に欠ける点を考慮し、より具体的な環境経営に焦点
を当て企業経営との関係を考察する必要があると考えた。環境対策は、本来
CSR、あるいは社会性の概念に含まれる概念であるものの、1990 年代後半から
2000 年代にかけて、企業経営の現場で急速にその取り組みが進み、それまでの
「社会性」に対して「環境性」というカテゴリーに当てはめられるほどの主要
な論点になったからである。まさに 20 世紀から 21 世紀へと時代が移り変わる
その過渡期に、環境問題への取り組みは新たな世紀における人類の文明を持続
可能なものとし、その主要な役割を期待される企業にとって極めて重要な課題
として認識され始めたのである。以上のような問題意識と認識に基づいて、本
論文では環境問題への取り組みと企業経営との関係について、歴史的展開、企
業評価、経営戦略論、財務業績など様々な角度から考察した。  
第 1 章では、アカデミックな CSR 論に先行する形で進んだ実践面での CSR
動向と環境問題の現状・認識・取り組みについて、歴史的な観点から論じた。
通常 CSR の議論は、日本や欧米で公害や企業不祥事が頻発した 1960～70 年代
が最初であると考えられる場合が多いが、米国で産業資本家が登場し、企業の
大規模化や資本の分散化が進んだ 1920 年代にその萌芽が認められるように、
極めて息の長いテーマであることを明らかにした。続いて、日本では江戸時代
の商人の間で普及した石田梅岩や近江商人などの商人道、商道徳などに源流が
求められ、今日に至るまで日本企業の価値観や道徳観の基礎になっている点を
確認した。また、1960～70 年代にかけての公害の発生や企業不祥事の頻発は
SRI という新しい投資行動を成立させるとともに、後の CSR 論に多大な影響を
及ぼし、経営倫理学の成立や CSR と財務業績の関係を検証する実証分析の進
展につながる背景を明らかにした。環境問題については日本での取り組みを中
心に、公害と環境問題の認識の違い、日本で整備された環境関連法の成立とそ
れを受けた日本企業の意識の変化を取り上げ、環境報告書や CSR 報告書等で
の情報開示を通じた今後の企業評価の可能性についても言及した。 
第 2 章では、第 1 章で確認したような実践面での CSR、環境問題に関する急
速な変化に対して、経営学を中心としたアカデミックな観点からどのようにと
らえればよいのかという点を中心に、現象としての CSR がどのように CSR 論
として展開していったのかについて歴史的、理論的な展開について論じている。
CSR の定義の多義性はそれぞれの論者の持つ価値観や認識、方法論や思考パタ
ーンにも大きく影響されることが大きい。そこで筆者は、過去の先行研究にお
いて取り上げられる事の多い、社会経営政策過程、企業倫理、社会即応性など
の類似の概念定義との違い、規範的アプローチと文脈的アプローチの違い、法
令順守と社会貢献との違い、視点や期間の長短による企業目的との関係、など
といった様々な角度から CSR 論の概念整理を行った。一般的には、現象・実
践としての CSR はアカデミックな立場での CSR 論を先行する形で様々な試み
がなされている。また、前述したように現在進行形で進む CSR の実践の中身
や重視されるべきポイントは常に変化しているものである。CSR 論の歴史的理
論的な経緯と再検討を踏まえると、この分野の理論的な研究は今後もますます
終章 
111 
 
必要とされるだろうと結論付けている。 
第 3 章では、SRI や格付け評価等、実践の場で進む CSR や環境経営に関する
評価の現状を概観すると共に、その理論的な枠組みについて検討している。近
年では、社会性と環境性を経済性と共に企業がその経営を行う上で必要な 3 つ
の柱としてとらえ、それらをまとめてサスティナビリティ（持続可能性）と表
現することも増えてきた。本章では、この持続可能性概念が国際機関等でどの
ような経緯で提唱されてきたのか、そして本来自然資源等の「持続可能性」を
意味するこの言葉が、国連等の政策や企業経営に適用されるようになった背景
について検証しつつ、近年みられる企業評価への適用可能性とその課題につい
て論じた。現代では、もはや経済的な視点のみから良い企業、悪い企業を判断
するという考え方は通用しないほど企業の社会性や環境性が問われる時代に
なってきており、企業評価の体系に持続可能性概念が適用されるのは時代の趨
勢であるといえる。しかし同時に経済的な視点から企業評価を行う際にも課題
となる評価主体と評価目的および評価対象の多義性の課題が、持続可能性評価
の場合はさらに複雑多様となる点を指摘し、その評価理論体系の構築や実際の
運用には多くの困難が伴う点を論じた。この点については、企業側の積極的な
情報開示もさることながら、どのような項目、基準、単位量で情報を公開する
のか、といった会計基準のような厳密な基準が設定されて初めて意味をなすも
のでもあるといえよう。真に持続可能性の観点から企業評価を行うためには、
今後のさらなる実践面での取り組みと理論的な検証が求められる。 
第 4 章では、社会性と営利性との関係に焦点を当て、CSR を巡る両者の関係
についての筆者の立場を明確にした上で、今後、企業が CSR および環境経営
に取り組む際のアプローチとして経営戦略論の視点を取り入れる必要性につ
いて論じている。ここで筆者は、CSR の定義や評価の多義性が生じる理由とし
て、CSR 概念には大きく分けて社会性志向と営利性志向の 2 つが混在したまま
議論されている点を指摘している。両者の志向性が両立する場合は問題なく、
また理想的であるが、現実には両立する場合もあればそうでない場合も存在し
うる。問題なのは両立しない場合にどのように考えるかであるが、非営利組織
である NPO や NGO、財団法人等ではない営利企業の場合、やはり営利性を志
向せざるを得ない。そして、その際の CSR への取り組みは営利性を志向し、
実現するための要因・手段とならざるを得ない。つまり、通常、企業を想定す
る場合 CSR を戦略要因として考えることが現実的なのである。以上のような
認識の下、CSR を経営戦略の観点で考察する際のアプローチとして、現在の経
営戦略論の代表的アプローチであるポジショニングとリソースベースアプロ
ーチの 2 つの観点からの比較を試みている。環境経営に関しては、環境対策が
進んだ現在、多くの企業にとってポジショニングに基づく競争優位性を獲得し
ていくのは難しい。そこで、今後は環境経営に関していかにリソースとしての
競争力を構築していけるのかという点が重要であると述べ、無形資産としての
レピュテーションの可能性について論じた。  
第 5 章では、第 1 章から 4 章までの理論的な考察を踏まえた上で、環境経営
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と財務業績の関係について、実際のデータに基づく統計的な実証分析を行って
いる。両者の関係について、欧米ではすでに多数の実証分析が行われ研究の蓄
積があるものの、日本企業を対象に行われたものは数が多くはない。また欧米
で行われた先行研究も含め、両者の関係について意見が分かれており、はっき
りしたことはいえないのが現状である。そこで筆者は、日本経済新聞社による
日経環境経営度調査報告書のデータを基に、環境への取り組みが日本企業で盛
んになった 2000 年以降の環境経営と業績の関係について、2000～2004 年、2003
年～2008 年の 2 つの期間に分けて実証分析を行った。その結果、分析を行った
時期や期間設定によっても多少異なり、もともと高業績を実現している企業に
とって、過去の環境への積極的な取り組みとその後の高業績維持について、不
況期を挟む場合は関連が見られる一方、景気回復期、好況期の場合は必ずしも
そうでないという結果になった。また、過去の業績とその後の環境経営への取
り組みについては、過去の業績はその後の環境経営への取り組みを決める要因
であるとはいえない、すなわち環境経営に取り組む企業は過去の業績との関連
が見られないという結果になった。この結果から、積極的に環境経営に取り組
むか否かは経営者の環境問題に対する意識や環境経営の企業レベルでの経営
戦略上の位置づけの違いによるところが大きいと結論付けた。 
環境経営への取り組みと企業業績については、従来その理論的な考察に基づ
き、環境経営に積極的な企業は業績が高い、あるいは将来高くなる可能性があ
るという主張がなされる場合が多かった。しかし、その企業が、もともと業績
が高い企業であるか否か、何年後の業績を見るのか、当該期間の経済状況（好
況期か不況期、あるいは景気後退期か）によっても当然その結果は大きく変わ
る可能性がある。その点について実際のデータを用いた実証分析からも明らか
となったといえよう。 
本論文で扱ったテーマは、これからの企業経営と社会の在り方の両方を考え
る上で極めて重要な研究テーマである。前述したように、新興国や途上国の経
済発展と共に益々環境問題の深刻化と企業の責任を問う声が高まっていくこ
とが予想されるからである。しかし、第 4 章で考察したような戦略要因として
の環境経営の推進は、第 5 章で分析したようにその後の業績という形での明確
な関係性は見出せなかった。その理由として両者にはそもそも関連性が見られ
ないからだと軽々に結論を導き出す前に、さらに理論的な考察と実証分析の精
緻化を同時に深めていかなければならない。特に実証分析に関していえば、環
境要因と財務要因の関係を検証するにはより長期的な視点から分析をする必
要がある点、第 5 章で行った環境経営度の高い、低い、財務業績の高い、低い
を基準とした 4 つのタイプ分けはサンプル数が 4 等分されるのではなく、実際
には偏りが生じてしまい、仮説によっては、サンプルが極端に少ないまま分析
を行わざるをえなかった点などが課題として挙げられる。明確な分析結果が得
られなかった一因としてこれらサンプルの抽出やカテゴリー区分の仕方に問
題があったとも考えられよう。さらに、第 5 章で分析対象とした好況期の逆、
例えば 2008 年のリーマンショック以降の景気後退期においても同様の分析を
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行ってみる必要があるだろう。 
CSR はその定義の広さからいっても様々な角度からの分析、理論構築が可能
である。本研究では環境経営に焦点を当てて期間を設定して分析を行ったが、
CSR のその他の項目についても詳細な検討、分析が必要である。また、近年で
は企業や NPO の境界領域を志向し、両者の枠組みを超えて社会性と事業性の
両立を目指す、社会的起業家、ソーシャルビジネス、事業型 NPO、社会志向型
企業等の新しい経営主体も増えてきた。「企業と社会」を巡る議論の中で、こ
れらの新しい組織体の理論的な位置付けやその展開についても研究する必要
があるだろう。これらの点については今後の課題とし、理論、実証の両面から
さらに研究を深められるよう努力したい。
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